ALITALIA MOT KOMMISSIONEN

FORSTAINSTANSRATTENS DOM

(tredje avdelningen i utékad sammansittning)
den 12 december 2000 *

I mal T-296/97,

Alitalia — Linec aeree italiane SpA, Rom (Italien), foretrdtt av advokaterna
F. Sciaudone och G.M. Roberti, Neapel, M. Siragusa, Rom, G. Scassellati
Sforzolini, Bologna, M. Beretta, Bergamo, och EM. Moretti, Venedig, samt
inledningsvis av advokaterna A. Tizzano, Neapel och advokaten M. Bay, Milano,
delgivningsadress: advokatbyrdn Elvinger, Hoss et Prussen, 2, place Winston
Churchill, Luxemburg,

sokande,

mot

Europciska gemenskapernas kommission, foretridd av D. Triantafyllou, ritts-
tjdansten, i egenskap av ombud, bitrddd av advokaterna A. Abate och E. Cappelli,
Rom, delgivningsadress: C. Gomez de la Cruz, rittstjinsten, Centre Wagner,
Kirchberg, Luxemburg,

svarande,

* Rittegdngssprik: italienska.
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med stod av
Air Europe SpA, Gallarate (Italien), foretritt av advokaterna L. Pierallini och

A. Costantini, Rom, delgivningsadress: advokatbyrdn A. Lorang, 51, rue Albert
1%, Luxemburg,

och av

Air One SpA, Chieti (Italien), foretritt av advokaterna M. Merola, Rom, och
A. Sodano del Foro Adele, Neapel, delgivningsadress: advokatbyrén A. Lorang,
51, rue Albert 1%, Luxemburg,

intervenienter,

angdende en talan om ogiltigforklaring av kommissionens beslut 97/789/EG av
den 15 juli 1997 om kapitalrekonstruktion av flygbolaget Alitalia (EGT L 322,
s. 44),

meddelar

FORSTAINSTANSRATTEN
(tredje avdelningen i utokad sammansittning)

sammansatt av ordforanden K. Lenaerts samt domarna J. Azizi, R.M. Moura
Ramos, M. Jaeger och P. Mengozzi,

justitiesekreterare: byrddirektdren J. Palacio Gonzalez,

med hinsyn till det skriftliga forfarandet och efter det muntliga forfarandet
den 27 juni 2000,

II- 3876



o

ALITALIA MOT KOMMISSIONEN

féljande

Dom

Bakgrund till tvisten

Sokanden dr ett flygbolag, vars kapital per den 1 juli 1996 innehades till ungefir
90 procent av det statliga italienska holdingbolaget ”Istituto per la ricostruzione
industriale SpA” (nedan kallat IRI), medan privata investerare innehade
resterande kapital.

Soékanden innehar, riknat i transporterade passagerarkilometer, femteplatsen
bland de europeiska flygbolagen, efter British Airways, Lufthansa, Air France och
KLM. Sokandens omsittning, som ar 1996 uppgick till ca 7 830 miljarder
italienska lire (ITL) (ungefidr 4 miljarder euro), ir jimférbar med SAS och nigot
ligre dn Swissairs. S6kandens niit ticker huvudsakligen Italien och Europa, men
bolaget har ocksd 40 interkontinentala forbindelser till Nordamerika, Syd-
amerika, Afrika, Mellanostern och Fjdrran Ostern.

Sokanden #ger kapitalandelar i andra flygbolag. Sokanden kontrollerar silunda
till 100 procent bolaget Avianova, i juli 1996 omvandlat till Alitalia Team SpA
(nedan kallat Alitalia Team), och innehar upp till 45 procent av kapitalandelarna
i charterbolaget Eurofly och 27,61 procent av kapitalandelarna i Air Europe. Nér
talan vicktes dgde sokanden fortfarande en kapitalandel pd 30 procent i det
ungerska bolaget Malev.
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Sokanden innehar ocksd ett begrinsat antal kapitalandelar i bolag vars
verksamhet har nira anknytning till flygtransporter. Flygtransport av passagerare
och varor representerar trots detta 92 procent av gruppens totala omsittning.

I borjan av 1990-talet fick sokanden problem med underkapitalisering. Under
samma period genomgick sokanden svarigheter pd grund av Gulfkriget,
recessionen under dren 1992 och 1993 inom flygsektorn och den okade
konkurrensen efter avregleringen av flygtransportmarknaden. Sokandens intikter
per enhet (yield) minskade siledes i genomsnitt med 22 procent mellan dren 1990
och 1995. Sékanden forsokte dirfor minska sina kostnader och forbittra
produktiviteten, framfor allt genom att minska antalet markanstallda. Drifts-
kostnaden per erbjudet kilometerton minskade f6ljaktligen med 13 procent och
antalet erbjudna kilometerton per anstilld kade med 60 procent mellan dren
1990 och 1995.

Trots dessa anstringningar blev skandebolaget inte 16nsamt. Dess skulder 6kade
fran 653 miljarder ITL ar 1990 till 3 420 miljarder ITL ar 1995, vilket medforde
stora finansiella kostnader.

Den 31 mars 1996 nidde sokandens samlade forluster 905 miljarder ITL och
bolagets nettotillgingar hade minskat till 150 miljarder ITL. Det var pa grund av
denna situation som sokanden i juli 1996 antog en plan om omstrukturering for
perioden mellan dren 1996 och 2000, vilken 4tfolides av ett projekt med
betydande kapitaltillskott fran IR

Omstruktureringsplanen omfattade tvé faser, en saneringsfas (aren 1996—1997)
och en utvecklingsfas (dren 1998—2000).
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Avsikten med saneringsfasen var att minska sékandens driftkostnader och fa ned
nyckeltalet ”skuldsittning pa eget kapital” till en rimlig nivd. Den omfattade
foljaktligen en finansdel och en férvaltningsdel. Férvaltningsdelen syfrade till att
gora foretaget konkurrenskraftigt pa kort sikt genom genomférandet av tre
viktiga mal: kostnadsminskning, optimering av intikterna och avyttrande av
icke-strategisk verksambhet.

Vad sirskilt avser kostnadsminskningen skulle den uppnas genom en forbittrad
produktivitet och en beméstring av l6neutvecklingen. Det avtal som foretaget och
de fackliga representanterna enades om den 19 juni 1996 kom under femérs-
perioden 1996—2000 att innebdra besparingar som uppskattades till mer 4n
1 000 miljarder ITL. Som gottgorelse f6r denna lonekostnadsséinkning tilldelades
sokandens anstillda aktier i Alitalia till ett virde av 310 miljarder ITL (vilket for
bolaget motsvarade en kostnad om 520 miljarder ITL med skatter och sociala
avgifter), motsvarande den érliga besparing som genomfordes pa sikt vad giller
personalkostnader. Planen omfattade dven bildandet av ett sirskilt bolag som helt
och héllet kontrollerades av sgkanden och som skulle anstilla ny kabinpersonal
pa mindre betungande villkor. Detta nya bolag, Alitalia TEAM, bildades
den 23 juli 1996.

Vad giller finansdelen i planen som meddelades kommissionen i juli 1996
foreskrevs diri ett kapitaltillskott pid sammanlagt 3 310 miljarder ITL:
1 500 miljarder som skulle skjutas till av IRI fore utgdngen av 4r 1996,
ytterligare 1 500 miljarder som i en andra delbetalning skulle utbetalas ar 1997
och 310 miljarder som motsvarade personalens andel i foretagets kapital enligt
vad som har beskrivits ovan i punkt 10. Av de 1 500 miljarderna, motsvarande
den forsta delbetalningen, hade IRI redan i juni 1996 overfort 1 000 miljarder till
sékanden.

Utvecklingsfasen grundade sig i huvudsak pa att Malpensaknutpunkten skulle tas
i bruk fran och med &r 1998. Enligt planen skulle utvecklingen av flygplatsen i
Malpensa ge sékanden majligheten att dterta sin stillning pa en av de viktigaste
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och rikaste marknaderna i Europa: den norditalienska. Inrdttandet av Malpen-
saknutpunkten skulle atféljas av en omstrukturering av terminalen vid Rom-
Fiumicinos flygplats, som vid tillfillet var sdkandens knutpunkt. Vidare avsag
sokanden att under utvecklingsfasen genomféra pendelservice pa de viktigaste
italienska inrikesférbindelserna, omorganisera sitt internationella nit, utveckla
en strategi for allianser med externa parter och utoka flygplansflottan.

Det administrativa forfarandet

De italienska myndigheterna informerade kommissionen genom skrivelse av
den 29 juli 1996 om omstruktureringsplanen. Enligt de italienska myndigheterna
rorde det sig om en plan vars syfte i huvudsak var att férbereda en privatisering
av sokanden. Planen inneholl inte ndgot stod.

Genom skrivelse av den 9 augusti 1996 informerade kommissionen de italienska
myndigheterna om att planen skulle undersékas mot bakgrund av bestimmel-
serna 1 artikel 92 1 EG-férdraget (nu artikel 87 EG i dndrad lydelse) och inom
ramen for det forfarande som anges i artikel 93.2 i EG-fordraget (nu artikel 88.2
EG).

Den 9 oktober 1996 beslutade kommissionen att inleda forfarandet enligt
artikel 93.2 i fordraget med anledning av den i planen planerade kapitalok-
ningen. I en skrivelse av den 21 oktober 1996 underrittade kommissionen de
italienska myndigheterna om detta beslut. Denna skrivelse offentliggjordes i form
av ett meddelande den 16 november 1996 i Europeiska gemenskapernas officiella
tidning (EGT C 346, s. 13, nedan kallat meddelandet av den 16 november 1996).
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I meddelandet av den 16 november 1996 férklarade kommissionen att beslutet
att inleda forfarandet var motiverat med tanke pi att kapitaltillskottet fran IRI™
var av ett sidant slag att det kan betraktas som statliga medel enligt artikel 92.1 i
fordraget och med tanke pd kommissionens starka tvivel vad giller

— forekomsten av stéd, med hinsyn till de smd méjligheter som finns att p4 ett
godtagbart sitt kompensera IRI:s finansiella engagemang, och

— mojligheten att ett eventuellt stéd skulle kunna komma i dtnjutande av nigot
av undantagen i artikel 92.2 och 92.3 i fordraget.

Kommissionen anlitade ett oberoende konsultféretag (Ernst & Young) for att
samla in upplysningar avseende flera frégor ddr kommissionen hade uttrycke
tvivel.

Genom skrivelse av den 21 november 1996 limnade de italienska myndigheterna
sina synpunkter betriffande beslutet att inleda forfarandet enligt artikel 93.2 i
fordraget.

Efter det att forfarandet hade inletts inkom synpunkter frdn den brittiska, den
danska, den norska och den svenska regeringen, atta med sékanden konkurre-
rande flygbolag och tvd sammanslutningar.

Den 11 december 1996 overlimnade kommissionens konsultforetag en rapport
som omfattade den ursprungliga planen. De ansig att omstruktureringsplanen
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mer pdminde om en ”turnaround plan” (nedan kallad rekonstruktionsplan) dn
om en “business plan” (nedan kallad affirsplan). Den ligsta drliga avkastning
eller ”hurdle rate” (nedan kallad den ligsta avkastningsgraden) som en
investerare krdver i en sidan situation dr mellan 30 och 40 procent.' Vidare
ansdg konsulten att den interna avkastningsgraden pa kapitaltillskottet pa 3 000
miljarder ITL, efter justering av de uppgifter som tillhandahéllits av sékanden,
vid en omrikning varierade mellan —12,5 procent och +25,7 procent beroende
pd vilket scenario som viljs (om insolvenskostnader och finansiering av
programmet for fortidspensionering av staten eller av foretaget tas med eller
inte, olika hypoteser betriffande tillvixttakten for bolagets betalningsflode efter
ar 2000 och betriffande IRL:s kapitalandel i sokanden omkring ar 2000). Den
interna avkastningsgraden var enligt konsulten ligre dn den ldgsta arliga
avkastningsgrad som kridvs med tanke pa den risk investeraren 16per.

I sin rapport hivdade kommissionens konsult vidare att det planerade program-
met for fortidspensionering av sdkandens anstillda, vilket finansierades via den
italienska statens budget med ett belopp uppgdende till omkring 160 miljarder
ITL, kunde omfatta delar som var att betrakta som statligt stod.

Konsultens rapport &verlimnades till den italienska regeringen den
12 december 1996. De italienska myndigheterna inkom med synpunkter pa
rapporten genom en skrivelse av den 20 december 1996.

De synpunkter som framférts av medlemsstaterna och berérda parter, som gavs in
efter meddelandet av den 16 november 1996, foérmedlades till de italienska
myndigheterna, som besvarade dem genom skrivelse av den 15 januari 1997. 1
denna skrivelse papekade de italienska myndigheterna aterigen att sdkandens
omstruktureringsplan inte omfattade ndgon del som utgjorde statligt stod.

Mot bakgrund av den information som kommissionen hade och i synnerhet
konsultens rapport som limnades den 11 december 1996, underrdttade kom-
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missionen i en skrivelse av den 22 januari 1997 de italienska myndigheterna och
s6kandebolagets ledning om att bolagets omstruktureringsplan inte forefoll
tillracklig for att kommissionen skulle kunna fatta ett positivt beslut, och att det
visat sig absolut nédvindigt att erhalla kompletterande information for att
undersoka vilka dndringar som erfordrades. Av denna anledning holls ett méte i
Rom den 24 januari 1997 mellan kommissionen, sékanden och deras respektive
konsulter.

Under februari 1997 tillstdllde sékanden kommissionen en dndrad version av
omstruktureringsplanen. Planen omfattade i huvudsak fsljande punkter:

— Antalet forbindelser och avgingar minskas med nira 10 procent fran och
med ar 1997. Detta innebir en indragning av omkring 27 000 flygningar per
ar.

— Flygplansflottan bibehélls pa sin nuvarande niva till slutet av den period som
omfattas av omstruktureringsplanen.

— Den totala kapitalokningen minskas frin 3 000 miljarder till 2 800 miljarder
ITL, frimst pa grund av det minskade investeringsbehovet.

— De andelar som s6kanden har i det datoriserade reservationssystemet Galileo
kommer att éverldtas.
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— Sékandens metod fér amortering av flygplan anpassas till de metoder som
anvinds av andra stora bolag inom gemenskapen.

Den 21 februari 1997 6éverlimnade kommissionens konsult ett utkast till rapport
betriffande den reviderade planen. I detta utkast drogs slutsatsen att dven om
planen frdn februari 1997 verkligen var forsiktigare dn den ursprungliga planen
och inte alls lika expansiv, grundades den fortfarande pad flera optimistiska
hypoteser. Konsulten var dirfér av den uppfattningen att den ldgsta avkastnings-
graden mdste vara minst 30 procent med tanke pd att transaktionen fortfarande
var forknippad med betydande risker. Enligt konsulten 13g denna siffra
fortfarande betydligt hogre dn den interna avkastningsgraden, dven om denna,
som var mellan 13,2 procent och 26,9 procent, forbdttrats visentligt genom de
dndringar som gjorts.

I en handling som 6éverlimnades till kommissionen den 25 mars 1997 och i en
skrivelse av den 3 april 1997 gav de italienska myndigheterna sina kommentarer
till konsultens rapportutkast av den 21 februari 1997.

Vid ett mote i Bryssel den 8 april 1997 mellan kommissionen och sékanden
forklarade sig sokanden vara beredd att std for de direkta kostnaderna som var
hinférliga till programmet for foértidspensionering om kommissionen ansag att
transaktionen uppfyllde kriteriet avseende investerare som verkar pd normala
marknadsekonomiska villkor (s6kandens skrivelse till kommissionen av
den 15 april 1997). Genom skrivelse av den 17 april 1997 bekriftade det
italienska transportministeriet dnyo att ”Alitalia hade papekat for EU-kommis-
sionen att bolaget var berett att std for hela programmet for fortidspensionering
mellan dren 1995 och 1997 om det var villkoret for att kapitalokningen skulle
godkinnas sdsom en transaktion som uppfyller kriteriet avseende investerare som
verkar pd normala marknadsekonomiska villkor...”.

I en skrivelse av den 18 april 1997 meddelade kommissionen sékanden och den
italienska regeringen att den i detta drende inte var i stdnd att fatta ett positivt
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beslut grundat pd principen om investerare som verkar pa normala marknads-
ekonomiska villkor. Efter denna skriftvixling holls flera moten mellan de
italienska myndigheterna, sbkanden och kommissionen.

Infér motet den 16 maj 1997 tillstillde kommissionen sékanden den 14 maj
1997 ett informellt dokument. Detta dokument innehé!l dels tiankbara riktlinjer
for att forbittra sokandens omstruktureringsplan i syfte att uppna en rimlig
sikerhet vad avser sokandens bérkraftighet, dels papekanden vad betriffar de
villkor som skulle vara uppfyllda for att tillstind till statligt stod skulle ges till
sokanden. En av de ”frigor som skulle 16sas” och som nimns i detta dokument
var ”[bjehandlingen av kostnaderna {6r fortidspensioneringen.” I detta samman-
hang preciserades foljande:

“Den italienska regeringen skall garantera att Alitalia direkt bestrider dessa
kostnader fér perioden 1995—2001. De belopp som den italienska staten redan
erlagt i detta avseende skall, jamte rinta, Aterbetalas fore kommissionens beslut.”

Motena som dgde rum i maj och juni 1997 syftade bland annat till att dndra
omstruktureringsplanen pa féljande sitt:

— Processen med att minska arbetskostnaderna accelereras genom en snabbare
overforing av personal fran sékanden till Alitalia Team én tidigare planerat.

— Den planerade kapitalokningen minskas till 2 750 miljarder ITL. Kapitalok-
ningen fordelas dessutom pa tre etapper: den forsta kapitalokningen pa 2 000
miljarder ITL (inklusive de 1 000 miljarder ITL som redan beviljats i férskott
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i juni 1996) kommer att utbetalas omedelbart efter det att ett positivt beslut
fattats, den andra kapitalokningen pad 500 miljarder ITL kommer att
utbetalas i maj 1998 och en tredje pid 250 miljarder ITL kommer. att
utbetalas i maj 1999.

— Sokanden 6verlater sina andelar i det ungerska bolaget Malev och sina
andelar i sex regionala italienska flygplatser (Genua, Neapel, Rimini,
Florens, Lamezia Terme och Turin).

Den 18 juni 1997 6verlimnade kommissionens konsult en rapport till kom-
missionen betriffande den reviderade omstruktureringsplanen. Det var friga om
den slutliga versionen av rapporten av den 21 februari 1997 (se ovan punkt 26).

Den 26 juni 1997 &verlimnade de italienska myndigheterna till kommissionen
den slutliga versionen av sékandens omstruktureringsplan “som omfattar de
ytterligare dndringar som begirts av kommissionen”. Den slutliga planen
omfattade samtliga dndringar som beskrivits ovan i punkt 31. I sin skrivelse av
den 26 juni 1997 “vitsordade den italienska regeringen att [omstrukturerings]-
planen innefattar statliga stodatgirder” och dtog sig att iaktta vissa villkor.

Den 4 juli 1997 6verlimnade kommissionens konsult en tilliggsrapport i vilken
de senaste dndringarna i omstruktureringsplanen beaktas samt de italienska
myndigheternas skrivelse av den 26 juni 1997. I sin rapport drog konsulten
slutsatsen att “planen inte innehdller ndgon uppgift som goér att den inte dr
realistisk..., att den kan anses birkraftig och att den gor det majligt for bolaget
att aterigen uppnd en tillfredsstillande 16nsamhet”. Konsulten ansdg vidare att
kapitaltillskottets storlek ”kan betraktas som absolut nédvindigt och rimligt med
hinsyn till planens malsittning och de behov som skapas i samband med
omstruktureringen”.
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Den 4 juli 1997 krediterade sokanden ett belopp om 56,6 miljarder ITL p3 ett
sparrkonto i Banca nazionale del lavoro for att verkstilla det dtagande som den
italienska staten gjorde gentemot kommissionen angdende programmet for
fortidspensionering. Den 14 juli 1997 utsdg sokanden tva notarius publicus i
Rom till forvaltare med uppdrag att 6verfora detta belopp till den italienska
staten sasom dterbetalning av den fértidspension som betalats till 700 arbets-
tagare under dren 1995—1997.

Det ifragasatta beslutet

Kommissionen fattade den 15 juli 1997 beslut 97/789/EG om kapitalrekonstruk-
tion av flygbolaget Alitalia (EGT L 322, s. 44, nedan kallat det ifrigasatta
beslutet), vilket kan sammanfattas enligt féljande.

Efter att ha beskrivit sokandens bekymmersamma finansiella situation ar 1996,
som ledde fram till att omstruktureringsplanen antogs, beskrev kommissionen de
stora dragen i denna plan samt de dndringar som gjorts under det administrativa
forfarandet.

Kommissionen noterade att den italienska regeringen under férhandlingarna med
kommissionen gjorde en rad ataganden betriffande genomférandet av sokandens
omstruktureringsplan. Dessa dtaganden tergavs i form av villkor i skilen till det
ifragasatta beslutet.

Kommissionen ansag att det kapitaltillskott pa totalt 2 750 miljarder ITL som IRI
var berett att avsitta till formén for sokanden utgér ett statligt stod i den mening
som avses i artikel 92.1 i fordraget och artikel 61.1 i avtalet om Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (nedan kallat EES-avtalet). I detta avseende
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nidmndes i det ifrdgasatta beslutet att ”den [interna avkastningsgraden] dr nédstan
20 procent pa de 2 750 miljarder [ITL] som IRI investerat i Alitalia, om man tar
hinsyn till att Alitalia 6vertagit de direkta kostnaderna for fortidspensionerna.
Denna [interna avkastningsgrad] ligger fortfarande under den [ldgsta avkast-
ningsgraden] (hurdle rate) som en investerare som handlar utifrdn marknads-
reglerna skulle kriva for att bidra med ett sddant kapitaltillskott. Under dessa
omstindigheter anser kommissionen att den marknadsekonomiska investerar-
principen inte uppfylls i det foreliggande fallet” (punkt VII, dttonde stycket).

Efter att ha slagit fast att de andra undantagsbestimmelserna i férdraget och EES-
avtalet inte var tillimpliga, prévade kommissionen i vilken man kriterierna i
artikel 92.3 ¢ i férdraget och artikel 61.3 ¢ i EES-avtalet var upptyllda.

I detta avseende kontrollerade kommissionen om 6kningen av sékandens kapital
pé 2 750 miljarder ITL uppfyllde de olika villkor som freskrivs i kommissionens
meddelande om tillimpningen av artiklarna 92 och 93 i férdraget och artikel 61 i
EES-avtalet pd statligt stod inom luftfartssektorn (EGT C 350, 1994, s. 5, nedan
kallat luftfartsmeddelandet).

Kommissionen konstaterade att malet med omstruktureringsplanen, vars genom-
forande de italienska myndigheterna dtagit sig att sikerstilla, var att aterge
s6kanden dess konkurrenskraft och méjliggéra bolagets privatisering. Kapitalok-
ningen skulle enligt kommissionen innebira att bolagets skuld skulle komma att
minskas betydligt och bidra till dterupprittandet av en finansiell struktur som ér
jimforbar med den hos flertalet av bolagets konkurrenter. Kommissionen tillade
att planen i sig var tillrickligt omfattande f6r att garantera sokandens 6verlevnad
och framgdng. Vidare ansig kommissionen att samtliga dtaganden som gjorts av
de italienska myndigheterna tillmétesgick det bekymmer som kommissionen gav
uttryck for nir det administrativa forfarandet inleddes.
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Kommissionen ansag att stodet inte medférde ndgon overkapitalisering av
sokanden. Det totala beloppet om 2 750 miljarder ITL krivdes verkligen for att
man béde skulle kunna tédcka kostnaderna for den omstrukturering som foreslogs
i planen, som berdknades uppga till 900 miljarder ITL, och minska bolagets
skuld, som i slutet av ar 1995 uppgick till 3 420 miljarder ITL jamfort med
422 miljarder ITL i eget kapital, till en rimlig niv3. Vidare ansig kommissionen
att de uppgifter som den hade tillgang till inte tydde p3 att ett beviljande av stodet
skulle ge ett resultat som strider mot ndgra bestimmelser i fordraget,

Vad slutligen géller gemenskapens mer allmidnna intressen ansig kommissionen
att “kapitalrekonstruktionen och omstruktureringen av Alitalia kommer att bidra
till utvecklingen av flygtransportsektorns verksamhet inom gemenskapen och
[EES], i synnerhet som Alitalia 4r det dominerande transportfoéretaget i en
betydande del av gemenskapen och existensen av flera stora flygtransportforetag
inom gemenskapen utgor en garanti fér en balanserad konkurrenssituation”
(punkt VIIL, sista stycket i det ifrAgasatta beslutet).

I artikel 1 i det ifragasatta beslutet ansigs det stdd som Italien hade beviljat
sbkanden i form av ett kapitaltillskott pd sammanlagt 2 750 miljarder ITL, for att
sikerstilla bolagets omstrukturering enligt den plan som meddelades kommis-
sionen den 29 juli 1996 och édndrades den 26 juni 1997, vara forenligt med den
gemensamma marknaden och EES-avtalet i enlighet med artikel 92.3 ci fordraget
och artikel 61.3 ¢ i EES-avtalet pa villkor att Italien uppfyllde tio dtaganden som
angavs 1 nimnda artikel. Kommissionen beklagade emellertid att den italienska
regeringen i juni 1996 beviljade s6kanden 1 000 miljarder ITL som férskott pa
den forsta delutbetalningen pd 2 000 miljarder ITL och ddrmed underlit att
beakta artikel 93.3 i EG-fordraget (nu artikel 88.3 EG).

Enligt artikel 2 i det ifrdgasatta beslutet var utbetalningen av det andra
delbeloppet (500 miljarder ITL) och det tredje delbeloppet (250 miljarder ITL)
av stodet underkastad villkoret att atagandena uppfylits och att omstrukturer-
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ingsplanen genomforts med de forvintade resultaten. Vidare dlades den italienska
regeringen att fore den andra och den tredje delutbetalningen i maj 1998
respektive maj 1999 overlimna en rapport till kommissionen, vilken skulle gra
det mojligt for kommissionen att ligga fram sina synpunkter med stod av en
oberoende konsult.

Enligt artikel 3 i det ifrdgasatta beslutet rorde de dtaganden som anges i artikel 1
bide sékanden och Alitalia Team.

Det ifrigasatta beslutet delgavs den italienska regeringen genom skrivelse av
den 31 juli 1997 och offentliggjordes i Europeiska gemenskapernas officiella
tidning av den 25 november 1997.

Forfarandet och parternas yrkanden

Sokanden har genom ansokan, som inkom till forstainstansrdttens kansli

- den 26 november 1997, vickt talan om ogiltigfrklaring- av- det ifrdgasatta

beslutet.

Kommissionen har genom en sirskild inlaga, som inkom till forstainstansrittens
kansli den 22 december 1997, gjort en invindning om rittegingshinder med stod
av artikel 114.1 i forstainstansrittens rittegdngsregler.

Forstainstansritten (fjirde avdelningen i utdkad sammansittning) beslutade
den 15 juli 1998 att lata beslutet angdende denna invindning ansta till den
slutliga domen.
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Air Europe, Air One och Lauda Air tilldts genom beslut av ordféranden pa tredje
avdelningen i utokad sammansittning av den 18 maj 1999 att intervenera till
stod for kommissionens yrkanden. Genom beslut av ordféranden pi tredje
avdelningen i utdkad sammanséttning av den 1 februari 2000 utesléts emellertid
Lauda Air som intervenient.

Genom skrivelse av den 16 juli 1999 informerade Air One forstainstansrittens
kansli om att det inte hade for avsikt att ge in ndgot skriftligt yttrande. Air
Europe ingav sin interventionsinlaga den 11 oktober 1999, 6éver vilken s6kanden
och svaranden yttrade sig.

Pa grundval av referentens rapport beslutade forstainstansritten (tredje avdel-
ningen i utdkad sammansittning) att inleda det muntliga férfarandet. Som en
atgidrd for processledning enligt artikel 64 i rittegdngsreglerna stillde forstain-
stansriitten vissa skriftliga fragor som besvarades inom den foreskrivna fristen.

Parterna utvecklade sin talan och svarade pa forstainstansrittens fragor vid
sammantriddet den 27 juni 2000. Intervenienterna Air Europe och Air One var
inte ndrvarande vid sammantridet, till vilket de kallats.

Stkanden har yrkat att foérstainstansriitten skall

— ogiltigforklara det ifrigasatta beslutet i dess helhet,

— i andra hand,
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— ogiltigforklara tillstindsvillkoren for stodet som anges i punkterna 2—38 i
artikel 1 i det ifrdgasatta beslutet,

— ogiltigforklara villkoret att sokanden skall std for kostnaderna for
fortidspensioneringen som anges i dekret nr 546/1996, och

— forplikta kommissionen att ersitta rittegangskostnaderna.

s7 Kommissionen har yrkat att forstainstansritten skall

— avvisa talan eller i andra hand ogilla den, och

— forplikta sokanden att ersitta rittegangskostnaderna.

ss  Air Europe har yrkat att férstainstansrdtten skall

— bifalla kommissionens yrkanden, och

— forplikta sokanden att ersitta rittegingskostnaderna, inklusive intervenien-
ternas rittegdngskostnader.
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Upptagande till sakprévning

Till stod for sin invindning om rittegingshinder har kommissionen gjort
gillande att ansckan gavs in for sent. Kommissionen har erinrat om att det enligt
fast rittspraxis ankommer pa den som kiinner till férekomsten av en rittsakt som
berér honom att inom rimlig tid begira att fi ta del av rittsaktens text i dess
helhet och att fristen for att vicka talan borjar 16pa fran och med det att den
berorde far exakt kinnedom om innehallet i och skilen till rittsakten i fraga, sa
att han kan utnyttja sin rétt att viicka talan (domstolens dom av den 6 juli 1988 i
mal 236/86, Dillinger Hiittenwerke mot kommissionen, REG 1988, s. 3761,
domstolens beslut av den 5 mars 1993 i mal C-102/92, Ferriere Acciaierie Sarde
mot kommissionen, REG 1993, s. 1-801, punkt 19, generaladvokaten Cosmas
forslag till avgorande till domstolens dom av den 19 februari 1998 i maél
C-309/95, kommissionen mot radet, REG 1998, s. 1-655, 1-657, punkterna 35
och 38, och forstainstansrittens dom av den 19 maj 1994 i mal T-465/93,
Consorzio gruppo di azione locale ”Murgia Messapica” mot kommissionen,
REG 1994, s. 11-361).

Vad avser sokandens exakta kinnedom om innehdllet i och skilen till det
ifragasatta beslutet framgdr det av en skrivelse av den 1 augusti 1997 frén den
italienska stindiga representationen till kommissionen betriffande konfidentiella
upplysningar i det ifrdgasatta beslutet och angdende s6kanden att den sistnimnde
vid detta tillfidlle hade kinnedom om det ifragasatta beslutets text i dess helhet.
Vidare framgédr det av sdkandens skrivelse av den 9 september 1997 till den
italienska stindiga representationen att sékanden hade exakt kidnnedom om
innehallet i och skilen till nimnda beslut. I andra hand har kommissionen gjort
gillande att sokanden inte inom rimlig tid begiirt att fi ta del av det ifrigasatta
beslutet. Kommissionen har erinrat om att den distribuerade ett pressmeddelande
den 15 juli 1997. Eftersom det foreldg tvingande skal till foljd av att det var
brattom med att genomféra omstruktureringsplanen, borde s6kanden omedelbart
ha begirt att fa ta del av det ifrdgasatta beslutet genom att i férekommande fall
viinda sig till kommissionens tjdnstegrenar.

Forstainstansrétten erinrar i detta avseende om att det foljer av ordalydelsen i
artikel 173 femte stycket i EG-férdraget (nu artikel 230 femte stycket EG i
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dndrad lydelse) att tidpunkten di sokanden fick kinnedom om den ifrdgasatta
rittsakten som kriterium for ndr fristen for talans vickande skall borja 16pa ér
subsididr i foérhallande till offentliggorandet eller delgivningen av rittsakten
(domstolens dom av den 10 mars 1998 i mal C-122/95, Tyskland mot radet,
REG 1998, s. I-973, punkt 35, forstainstansriittens dom av den 6 oktober 1999 i
mal T-123/97, Salomon mot kommissionen, REG 1999, s. II-2925, punkt 42).

Forstainstansritten erinrar vidare om att kommissionen har atagit sig att i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning, L-serien, offentliggéra den full-
stindiga texten till beslut om villkorade tillstdnd till statligt stod som, sdsom &r
fallet hir, antagits efter ett forfarande enligt artikel 93.2 i fordraget (se ”Regler
tillimpliga pa statligt stod”, Europeiska gemenskapernas konkurrensritt, volym
I A, 19985, s. 43, punkt 53, och s. §5, punkt 90 d).

I forevarande mal delgav inte kommissionen sokanden det ifragasatta beslutet.
Det ifrigasatta beslutet offentliggjordes i Europeiska gemenskapernas officiella
tidning av den 25 november 1997, och det dr siledes denna dag som tidsfristen
borjar 16pa vad giller sokanden.

Hirav foljer att denna talan, dédr ansékan inkom den 26 november 1997, har
vickts inom den tidsfrist som foreskrivs i artikel 173 femte stycket i fordraget.

Argumentet till stod for att talan skall avvisas kan saledes inte godtas.
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Pr6vning i sak

Sokanden har aberopat tre grunder till stéd for sin talan. Den forsta grunden
avser att kommissionen tillimpat principen vad giller investerare som verkar p
normala marknadsekonomiska villkor (nedan kallat kriteriet avseende privat
investerare) pa ett felaktigt sdtt. Den andra grunden avser att de i artikel 1 i det
ifrdgasatta beslutet foreskrivna villkoren #r orimliga. Den tredje grunden avser
att rétten till forsvar dsidosatts.

Huruvida kriteriet avseende privat investerare tillimpats pa ett felaktigt sitt

Inledande anmirkningar

Inledningsvis skall det erinras om att IRL, som genomforde kapitalrekonstruk-
tionen av sokanden, dr ett italienskt statligt holdingbolag. Sokanden har inte
bestritt att de italienska myndigheterna direkt deltog i den i omstrukturering-
splanen planerade kapitalokningen. Sékanden har emellertid gjort gillande att
kommissionen p4 felaktiga grunder kvalificerade IRLs kapitaltillskott pa 2 750
miljarder ITL som statligt stod. Sokanden anser ndmligen att IRLs investering
uppfyller kriteriet avseende privat investerare eller, med andra ord, att en privat
investerare under liknande férutsittningar skulle ha gjort ett kapitaltillskott av en
sddan omfattning.

Forstainstansrétten kommer sdledes att préva huruvida kommissionen i fore-
varande mdl pd goda grunder ansdg att det kapitaltillskott pa 2 750 miljarder ITL
som IRI erbjod sig att genomfora da det ifrigasatta beslutet antogs och som redan
delvis hade erlagts vid denna tidpunkt (se ovan punkt 11) utgjorde ett statligt
stod 1 den mening som avses i artikel 92.1 i fordraget.
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Grunden innefattar tre delgrunder. Sdsom en forsta delgrund har sékanden gjort
gillande att IRI:s investering i sig uppfyller kriteriet avseende privat investerare
pé grund av att privata investerare svarar for en del av dess kapital. I den andra
delgrunden har sokanden gjort gillande att kommissionen gjorde en uppenbart
oriktig bedémning vid berikningen av den ligsta och den interna avkastnings-
graden, vilket innebir ett dsidosittande av artikel 92.1 i fordraget och av
principen om likabehandling samt att kommissionen inte i tillricklig omfattning
motiverat sitt beslut i detta avseende. I sin tredje delgrund har sokanden ifragasatt
det rent matematiska tillvigagangssitt som kommissionen tillimpat vad giller
kriteriet avseende privat investerare, vilket dsidositter principerna i kommissio-
nens meddelande av den 13 november 1993 till medlemsstaterna angdende
tillimpningen av artiklarna 92 och 93 i EEG-fordraget och artikel 5 i kom-
missionens direktiv 80/723/EEG p4 offentliga foretag inom industrisektorn (EGT
C 307, s. 3).

Aven om kommissionen inte formellt hiavdat att forevarande grund skall avvisas,
anser den att sokanden inte kan ifrdgasitta att IRLs kapitaltillskott betecknas
som statligt stod. Anledningen till detta &r att de italienska myndigheterna i sin
skrivelse av den 26 juni 1997 sjilva vitsordade att IRI:s finansiering av sokandens
omstruktureringsplan inneholl delar som utgjorde statligt stod (se ovan
punkt 33).

I detta avseende skall forklaringen av den 26 juni 1997 aterges i sin kontext. I sin
skrivelse av den 29 juli 1996 till kommissionen (se ovan punkt 13) gjorde de
italienska myndigheterna gillande att den av IRI planerade investeringen i
sokandens kapital inte utgjorde nigot statligt stéd, eftersom de ansdg att den
uppfyllde kriteriet avseende privat investerare. De italienska myndigheterna
vidhéll denna instillning fram till och med den 26 juni 1997 (det italienska
transportministeriets skrivelse av den 23 december 1996 till kommissionen, de
italienska myndigheternas skrivelse av den 15 januari 1997 till kommissionen
(punkt IV, elfte och sista styckena i det ifrigasatta beslutet), handling 6verlimnad
av de italienska myndigheterna till kommissionen den 25 mars 1997 (punkt VI,
tredje stycket i det ifrdgasatta beslutet), de italienska myndigheternas skrivelse av
den 3 april 1997 till kommissionen (punkt VI, tredje stycket i det ifrdgasatta
beslutet)). Vidare gjorde sokanden under hela det administrativa forfarandet
gillande att IRI:s investering uppfyllde kriteriet avseende privat investerare.
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Det var forst i slutet av det administrativa forfarandet som de italienska
myndigheterna vitsordade att planen innehéll delar som var att betrakta som
statligt stod for att erhalla ett tillstdndsbeslut fran kommissionen och for att
kunna genomféra kapitaltillskottet. Det framgdr namligen av skrivelsen av
den 26 juni 1997 att de italienska myndigheterna gjorde denna forklaring ”for
att kunna genomféra kapitalrekonstruktionen av Alitalia® (”allo scopo di
conseguire la ricapitalizzazione dell’Alitalia”).

Under alla omstidndigheter 4r det en forutsittning for att kommissionen skall
utova sina befogenheter enligt artikel 92.3 i fordraget att det foreligger en statlig
stoddtgdrd i den mening som avses i artikel 92.1 i fordraget. Oavsett vilken
beteckning som den berdrda medlemsstaten givit den anmilda Atgirden, skall
kommissionen féljaktligen kontrollera att dtgirden utgor ett statligt stéd i den
mening som avses i artikel 92.1 i férdraget innan den fattar ett beslut med stéd av
artikel 92.3 i fordraget.

Att kommissionen i det ifrdgasatta beslutet betecknade IRI:s investering i
sokandens kapital som ett statligt stéd var uppenbarligen en omsténdighet som
gick sokanden emot i forevarande mal. Denna beteckning gjorde det nimligen
mojligt f6r kommissionen att i det ifrigasatta beslutet préva huruvida atgiirden
var férenlig med den gemensamma marknaden samt féreskriva villkor som direkt
berérde sékandens verksamhet. Vidare innebar denna beteckning att kommis-
sionen konstaterade att artikel 93.3 i fordraget dsidosatts och att betalningen i
juni 1996 av 1 000 miljarder ITL var rittsstridig.

Hirav foljer att sokanden har ritt att begéra att gemenskapsdomstolarna provar
kommissionens beteckning i det ifrigasatta beslutet av IRL:s investering. Siledes
kan kommissionens argument inte godtas och forstainstansritten kommer nedan
att préva huruvida de olika delgrunderna kan vinna bifall.
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Den forsta delgrunden: de privata investerarnas deltagande i kapitalrekonstruk-
tionen

Sékanden har hdvdat att den omstindigheten att privata investerare deltog i
kapitalrekonstruktionen av sékanden i sig utvisar att kapitalrekonstruktionen
uppfyller kriteriet avseende privat investerare. Kommissionen gjorde en uppenbar
felbedémning pd denna punkt. I det ifrdgasatta beslutet anges ndmligen att
“ingen privat investerare [kommer] att delta i den berérda nyemissionen pa
2 750 miljarder [ITL]” (punkt VII, femte stycket).

Sokanden har for det forsta erinrat om att bolagets anstdllda, som 4r privata
investerare, accepterade att delta i kapitalékningen med ett belopp om
310 miljarder ITL, vilket motsvarar ungefdr 20 procent av kapitalet. For det
andra har sékandebolaget papekat att det #r ett i Italien borsnoterat bolag, i
vilket privata aktiedgare per den 1 juli 1996 redan innehade 13,6 procent av
kapitalet. Sokanden har vidhallit att enligt italiensk ritt skall aktier, som inte
omfattas av en option till existerande aktiedgare, utbjudas pa borsen. Mot
bakgrund av att IRI — med undantag av foérskottsbetalningen om 1 000 miljarder
som erlades redan den 1 juli 1996 — forklarade sig berett att delta i de olika
etapperna i kapitalrekonstruktionen av sokanden, skulle IRI delta i hela den
planerade kapitalokningen endast for det fall ingen privat person deltog i nimnda
kapitalokning.

Vidare uttryckte den italienska regeringen att det var dess bestimda avsikt att
skyndsamt genomféra privatiseringen av stkandebolaget nir vil tillstand till
kapitalokningen erhdllits (skrivelse av den 20 december 1996 fran det italienska
ministerrddets ordférande till kommissionens ordférande, bilaga 13 till anso-
kan). Denna privatisering skulle genomféras genom att under ar 1996 upphiva
den lagbestimmelse som foreskrev att 51 procent av bolagets kapital skulle
innehas av den offentliga sektorn.

Sokanden har direfter forklarat att IRI till s6kanden betalade 2 000 miljarder
ITL (1 000 miljarder ITL i juni 1996 och 1 000 miljarder ITL under &r 1997). IRI
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uppbar dérefter intikten fran forsiljningen av 18,4 procent av kapitalet i bolaget
till ett pris av ungefir 787 miljarder ITL till privata investerare. I januari 1998
beslutades om ytterligare en kapitalokning som tecknades av privata investerare
med ett belopp om 1 000 miljarder. Sékanden har féljaktligen gjort gillande att
IRL:s totala investering (1 213 miljarder ITL) i omstruktureringen understiger de
privata aktiedgarnas tillskott (1 787 miljarder ITL), till och med utan beaktande
av tillskottet frin de anstillda. Sokanden har tillagt att IRI vid tidpunkten da
repliken ingavs innehade 53 procent av sékandens kapital, medan privata
aktiedgare innehade 47 procent. Slutligen har sdkanden betonat att det privata
deltagandet i kapitalokningen var sd pass framgangsrikt att den i det ifrdgasatta
beslutet tillitna andra (500 miljarder ITL) och tredje (250 miljarder ITL)
delbetalningarna inte utbetalades av IRI. Sokanden har vidare hinvisat till den
rapport av den 27 maj 1998 som kommissionens konsult upprittade. I denna
rapport papekade konsulten att ”det av IRI investerade beloppet har visat sig
mindre och lénsamheten férhallandevis béttre d4n vad som forutsigs i planen”.
Kommissionen gjorde siledes en uppenbart oriktig bedémning av omstrukturer-
ingsplanen pa sa sitt att denna plan redan i den férsta versionen — och med
beaktande av den foreliggande situationen vid tillfallet och den forutsedda
utvecklingen pa kort sikt — uppfyllde kriteriet avseende privat investerare.

Forstainstansritten erinrar om att kriteriet fér hur en privat investerare som &r
verksam under normala marknadsekonomiska villkor agerar 4r en utveckling av
principen att den privata och den offentliga sektorn skall behandlas lika, enligt
vilken kapital som staten direkt eller indirekt stiller till ett foretags forfogande
under omstindigheter som motsvarar normala marknadsvillkor inte kan
betecknas som statligt stéd (domstolens dom av den 21 mars 1991 i maél
C-303/88, Italien mot kommissionen, REG 1991, s. 1-1433, punkt 20; svensk
specialutgdva, volym 11, s. 115, nedan kallad domen i milet ENI-Lanerossi, och
forstainstansrittens dom av den 12 december 1996 i mal T-358/94, Air France
mot kommissionen, REG 1996, s. 1I-2109, punkt 70).

Siledes uppfyller ett kapitaltillskott med offentliga medel kriteriet avseende
privat investerare och innebdr inte ett beviljande av statligt st6d bland annat om
tillskottet gjordes samtidigt som en privat investerare gjorde ett betydande
kapitaltillskott under liknande villkor (se, for ett liknande resonemang, domen i
det ovan i punkt 80 ndmnda mélet Air France mot kommissionen, punkterna 148
och 149).
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Vad forst avser de anstilldas deltagande i sékandens kapital kunde kommissionen
skiligen besluta att det “inte {kan] beaktas dd det kommer till stind under helt
andra villkor” i jimforelse med IRI:s tillskott (punkt VII, femte stycket i det
ifrigasatta beslutet).

Enligt det avtal som triffades den 19 juni 1996 gick de anstillda i s6kandebo-
laget med pd en bemistring av loneutvecklingen. Som gottgorelse skulle de
anstillda tilldelas aktier i Alitalia till ett belopp pa totalt 310 miljarder ITL
motsvarande den arliga besparing som genomférs pa sikt vad giller personal-
kostnader.

De anstilldas faktiska delidgarskap i sokandens kapital utvisar under dessa
omstindigheter inte i sig att IRI:s kapitaltillskott uppfyller kriteriet avseende
privat investerare. En privat investerares agerande i en marknadsekonomi styrs av
lonsamhetsperspektiv (domstolens dom av den 21 mars 1991 i méal C-305/89,
Italien mot kommissionen, REG 1991, s. I-1603, nedan kallad domen i malet
Alfa Romeo, punkt 20, och dom av den 14 september 1994 i de férenade malen
C-278/92, C-279/92 och C-280/92, Spanien mot kommissionen, REG 1994,
s. 14103, punkterna 20—22, forstainstansrittens dom av den 15 september
1998 i de forenade madlen T-126/96 och T-127/96, BFM och EFIM mot
kommissionen, REG 1998, s. 1I-3437, punkt 79). Skilet till att de anstillda
deltog var emellertid att de ville behdlla sina arbeten och de gjorde det sdledes
snarare av hinsyn till att sokandebolaget skulle bli barkraftigt och éverleva dn att
de anstillda hade forhoppningar om avkastning.

Vad sedan avser de privata investerarnas deltagande ansdg kommissionen i det
ifrdgasatta beslutet att

?[d]ven om man... utgar ifrAn att den andel... av Alitalias kapital som 4dgs av
privata investerare skulle kunna anses vara av reell ekonomisk betydelse s&
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kommer hur som helst ingen privat investerare att delta i den berérda
nyemissionen pa 2 750 miljarder [ITL]” (punkt VII, femte stycket).

Det skall erinras om att inom ramen for en talan om ogiltigforklaring enligt
artikel 173 i fordraget maste rdttsaktens lagenlighet bedomas i forhallande till de
faktiska och rittsliga omstindigheter som rddde den dag da rittsakten antogs. I
synnerhet skall den komplicerade beddmning som kommissionen gjort provas
enbart mot bakgrund av de uppgifter som kommissionen hade tillgang till niir den
gjorde bedémningarna (domstolens dom av den 5 oktober 2000 i mal C-288/96,
Tyskland mot kommissionen, REG 2000, s. 1-8237, punkt 34, férstainstansrit-
tens dom av den 25 juni 1998 i de forenade méilen T-371/94 och T-394/94,
British Airways m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen,
REG 1998, s. 1I-2405, punkt 81, och i det ovan i punkt 61 nimnda malet
Salomon mot kommissionen, punkt 115).

Vid berikningen av avkastningen pd investeringen grundade sig emellertid de
italienska myndigheterna och sokanden under det administrativa forfarandet pa
att endast IR skulle teckna den planerade kapitaldkningen.

Den ursprungliga planen foreskrev att IRI skulle gora ett kapitaltillskott pa
3 000 miljarder ITL och de anstillda i sskandebolaget skulle forvirva andelar i
kapitalet som uppgick till 310 miljarder ITL. Med beaktande av den andel som
redan innehades av minoritetsaktiefigarna uppskattades IRI:s andel i kapitalet vid
slutet av transaktionen till ungefdr 80 procent. Detta bekriftades for dvrigt i de
italienska myndigheternas svar av den 6 september 1996 pi en begiran om
upplysningar fran kommissionen. I detta svar forklarades foljande:

"For att underldtta berdkningen utgdr vi frin hypotesen att nuvarande
minoritetsaktiedgare efter kapitalrekonstruktionen kommer att inneha en mycket
liten del av bolagets kapital. De anstillda kommer att erhélla aktier som
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gottgdrelse for minskade loner och produktivitetsdkningar. Mot denna bakgrund
kommer de anstillda att inneha ungefir 20 procent av aktierna medan IRI
kommer att inneha resterande 80 procent.”

S

Det skall dven tilliggas att IRI:s andel pd 80 procent i sékandens kapital efter
kapitalrekonstruktionen enligt sbkanden var en konservativ uppskattning. Vid en
presentation som sbkanden gjorde vid generaldirektoratet f6r transport (DG VII)
den 23 oktober 1996 forklarade sékanden att “hypotesen med 80 procent ér det
mest pessimistiska scenariot”. Under denna presentation bekriftade sdkanden
dessutom att “nirvaron av nuvarande minoritetsaktiedgare (ungefdr 10 procent
for nidrvarande) kommer att minska kraftigt, férmodligen till under 1 procent”.
“De anstillda kommer att inneha ungefir 20 procent av ordinarie aktier men det
forvintas att de endast kommer att inneha en effektiv andel pa 12—15 procent.”

Mot bakgrund av de uppgifter som tillstillts kommissionen erinrade kommissio-
nens konsult i sin rapport av den 11 december 1996 om att *planen forutsitter
att den totala kapitalrekonstruktionen pa 3 000 miljarder ITL endast tecknas av
IRI” (avsnitt IV, C, 2). Vidare ansdg de att “enligt planen skall IRI:s andel i
kapitalet uppgd till 80 procent... Det forefaller mer troligt att IRL:s andel i
Alitalias kapital 4r 2000 kommer att vara hogre dn den andel pa 80 procent som
planerades inledningsvis” (avsnitt IV, C, 2).

Utan att motsiga dessa pdstienden vitsordade sékanden i en handling av
den 19 december 1996, som de italienska myndigheterna 6verlimnade till
kommissionen genom skrivelse av den 20 december 1996, att kommissionens
konsults synpunkt var godtagbar. Enligt denna synpunkt skulle ”IRL:s andel i
Alitalias kapital efter planen formodligen [vara] hogre dn vad som angavs i
’inlagan’ i juli detta ar”. Vidare informerade sékanden kommissionen genom
skrivelse av den 15 april 1997 om att IRI skulle teckna hela kapitalokningen, som
vid detta tillfille faststillts till 2 800 miljarder ITL. I skrivelsen anges ndmligen
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att "IRI avser att betala 2 800 miljarder ITL i enlighet med fsljande plan:
1 000 miljarder ITL i juli 1996, 500 miljarder ITL i juli 1997 och &terstaende
1 300 miljarder ITL i december 1997. Nagot annat tillskott med offentliga medel
dr inte planerat.”

Under dessa omstidndigheter ansdg kommissionen i det ifrigasatta beslutet pa
goda grunder féljande: "Hur som helst [kommer] ingen privat investerare att
delta i den berérda nyemissionen pa 2 750 miljarder [ITL].” Aven om enligt den
italienska regeringens utsago ”omstruktureringsplanens primédra mal [var] att
skapa ett underlag for att privatisera bolaget” och att det for detta dndamail
ansdgs mojligt att privata investerare skulle kunna teckna en del av den andra
delen av den planerade kapitalrekonstruktionen (omstruktureringsplanen i juli
1996), var det enbart friga om ett antagande, vilket s6kanden sjilv inte beaktat
vid berdkningen av avkastningen pd IRL:s investering.

Omstindigheten att omstruktureringsplanen avsig att skapa gynnsamma villkor
for privatiseringen av sokanden utvisar inte att IRL:s investering uppfyller
kriteriet avseende privat investerare. Aven om det angavs i omstrukturerings-
planen att det var méjligt att privata investerare skulle delta och 4dven om de
faktiskt tecknade en del av sokandens kapital efter det att det ifrigasatta beslutet
fattades, innebir detta inte — eftersom det, di det ifrigasatta beslutet fattades av
en privat investerare, saknades ett formellt dtagande att gora ett kapitaltillskott
med en reell ekonomisk betydelse — mot bakgrund av vad som angivits i
punkt 86 ovan, att IRL:s agerande uppfyller kriteriet avseende privat investerare.

Av vad som anférts f6ljer att talan inte kan vinna bifall pa den forsta delen av den
forsta grunden.
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Den andra delgrunden: Uppenbart oriktig bedémning vid berdkningen av den
ligsta och den interna avkastningsgraden, vilket innebdr ett asidosittande av
artikel 92.1 i fordraget och av principen om likabehandling samt bristande
motivering

— Inledande anmirkningar

Forstainstansritten erinrar om att begreppet statligt stod, sisom det definieras i
fordraget, 4r av juridisk beskaffenhet och att det siledes skall tolkas utifrdn
objektiva kriterier. Av denna anledning skall gemenskapsdomstolarna, i princip
och med beaktande av sivil de konkreta omstindigheterna i mélet som av den
tekniska eller komplicerade karaktiren av de bedémningar som kommissionen
har gjort, utova en fullstindig kontroll i frigor som avser huruvida en atgird
faller inom tillimpningsomradet for artikel 92.1 i fordraget (domstolens dom av
den 16 maj 2000 i mal C-83/98 P, Republiken Frankrike mot Ladbroke Racing
och kommissionen, REG 2000, s. I-3271, punkt 25).

For att avgdra om en offentlig investerares dtgird betriffande ett foretags kapital
utgor ett statligt stod, skall det bedomas om en privat investerare av en storlek
som kan jimféras med en offentlig investerare under liknande omstandigheter
hade kunnat bringas att gora kapitaltillskott av den storleken. I det avseendet har
det faststillts att dven om den privata investerarens beteende, med vilket en
4tgird av den offentliga investeraren som efterstrivar ekonomisk-politiska mal
mdste jamforas, inte nodvindigtvis 4r detsamma som den vanlige investerarens,
vilken placerar kapital for att det skall ge avkastning pd mer eller mindre kort
sikt, maste det dtminstone motsvara ett privat holdingbolags eller en privat
koncerns, som for en — allmin eller sektoriell — strukturpolitik och som styrs av
mer ldngsiktiga lénsamhetsperspektiv (domen i det ovan i punkt 84 nimnda
domen i malet Alfa Romeo, punkt 20, i det ovan i punkt 84 ndmnda mdlet
Spanien mot kommissionen, punkterna 20—22, och i det ovan i punkt 84
nimnda méilet BFM och EFIM mot kommissionen, punkt 79).
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I enlighet med dessa principer angav kommissionen klart och tydligt i sitt
luftfartsmeddelande sin metodik for att avgdra huruvida offentliga medel som
beviljas till flygbolag utgor statligt st6d i den mening som avses i artikel 92.1 i
fordraget. Foljaktligen anger kommissionen i punkt 28 i luftfartsmeddelandet
foljande: ”[I] normala fall... &r [kriteriet avseende privat investerare] uppfyllt om
bolagets struktur och framtidsperspektiv dr sidana att, jaimfort med ett
motsvarande privat foretag, en normal vinst i form av utdelning eller virdeskning
kan forvidntas inom rimlig tid.” T punkt 28 i nimnda meddelande gor
kommissionen éven féljande tilligg: I normala fall gér en investerare som
verkar pd normala marknadsekonomiska villkor kapitaltillskott om projektets i
framtiden forvintade aktualiserade virde i form av cash-flows (terbiring till
investeraren i form av utdelning och/eller virdedkning som anpassats i
forhéllande till riskerna) dverstiger sjilva investeringen.”

Forstainstansritten konstaterar vidare att kommissionen tog intryck av princi-
perna i luftfartsmeddelandet for att bedéma huruvida IRI:s investering uppfyllde
kriteriet avseende privat investerare och sdledes huruvida investeringen innefat-
tade delar som var att betrakta som statligt stéd i den mening som avses i
artikel 92.1 i férdraget. I det ifrdgasatta beslutet (punkt VII) jamfoérde ndmligen
kommissionen IRI:s investeringsbelopp med de intikter som investeringen
forvintas generera i form av cash-flows med hjilp av den ligsta avkastningsgrad
som en privat investerare skulle kriva. I férevarande mal drog kommissionen den
slutsatsen att den interna avkastningsgraden g under den ldgsta avkastnings-
graden och att investeringen foljaktligen inte uppfyllde kriteriet avseende privat
investerare.

Den metod som kommissionen tillimpade i det ifrigasatta beslutet kan inte i sig
ifrdgaséttas. Enligt fast rittspraxis kan kommissionen faststilla vigledande regler
for hur den skall utéva sin befogenhet att foreta skonsmissiga bedémningar
genom sadana rittsakter som luftfartsmeddelandet, forutsatt att de innehaller
bestimmelser om den inriktning som institutionen avser att félja och inte avviker
fran normerna i fordraget (domstolens dom av den 24 mars 1993 i mal C-313/90,
CIRFS m.fl. mot kommissionen, REG 1993, s. I-1125, punkterna 34 och 36,
forstainstansrittens dom av den 12 december 1996 i mal T-380/94, AIUFFASS
och AKT mot kommissionen, REG 1996, s. 11-2169, punkt 57, av den
5 november 1997 i mal T-149/95, Ducros mot kommissionen, REG 1997,
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s. [1-2031, punkt 61 och av den 30 april 1998 i mél T-214/95, Vlaams Gewest
mot kommissionen, REG 1998, s. II-717, punkt 79).

Sokanden har for ovrigt inte bestritt kommissionens metod for att bedoma
huruvida IRLs investering uppfyller kriteriet avseende privat investerare.
Kommissionen och sdkanden kom nimligen 6verens om att frigan huruvida
IRL:s investering uppfyller kriteriet avseende privat investerare skall bedémas
utifrdn en jimforelse mellan den interna och den ldgsta avkastningsgraden.

For att faststilla den ligsta och den interna avkastningsgraden anlitade
kommissionen en oberoende konsult, Ernst & Young (punkt V, forsta stycket i
det ifragasatta beslutet), som upprittade olika rapporter (se ovan, punkterna 20,
26, 32 och 34).

P4 grundval av dessa uppgifter faststillde kommissionen i det ifragasatta beslutet
att den ligsta avkastningsgraden var 30 procent. Aven om — sasom sdkanden
gjort gillande — den juridiska bedomningen i det ifrdgasatta beslutet inte
kvantifierar den ligsta avkastningsgraden, framgdr det av den del i det nimnda
beslutet som har rubriken ”Bakgrund” (punkt V, andra stycket och punkt VI,
andra stycket), liksom av de yttranden som givits in under forfarandet, att
kommissionen faststillde den ligsta avkastningsgraden till 30 procent.

Vad avser den interna avkastningsgraden forklarade kommissionen i det
ifrdgasatta beslutet att den var “nastan 20 procent” pd de 2 750 miljarder ITL
som investerats (punkt VII, attonde stycket). Till foljd av en skriftlig fraga frin
forstainstansritten forklarade kommissionen att ”[det 4r friga om ett medel-
virde mellan 13,1 procent och 24,8 procent, vilka motsvarar de ldgsta och hogsta
virdena av [den interna avkastningsgraden] som beriiknats av [Ernst & Young):
se punkterna 13—14 i rapporten av den 18 juni 1997, ’Avdelning IV-A.
Berikning av IRR*”.
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Enligt sokanden gjorde emellertid inte kommissionen i det ifrigasatta beslutet en
korrekt berikning av den interna och den ligsta avkastningsgraden. Detta
innebar att kommissionens slutsats att IRI:s investering inte uppfyller kriteriet
avseende privat investerare dr rittsstridig.

Kommissionens provning av fragan huruvida en investering uppfyller kriteriet
avseende privat investerare innefattar en komplicerad ekonomisk bedémning
(domstolens dom av den 29 februari 1996 i mal C-56/93, Belgien mot
kommissionen, REG 1996, s. I-723, punkterna 10 och 11, i det ovan i punkt 80
ndmnda maélet Air France mot kommissionen, punkt 71, och i det ovan i
punkt 84 nimnda mélet BFM och EFIM mot kommissionen, punkt 81).
Kommissionen har, dd den antar en rittsake efter en s& komplicerad ekonomisk
bedomning, emellertid ett stort utrymme for skonsmissig bedémning och
domstolsprovningen av ndmnda rittsakt skall, dven om den skall vara »full-
standig” vad avser fragan huruvida en 4tgérd faller inom tillimpningsomradet for
artikel 92.1 i fordraget (domen i det ovan i punkt 95 nimnda malet Republiken
Frankrike mot Ladbroke Racing och kommissionen, punkt 25), endast avse en
kontroll av att reglerna fér handldggning och fér motivering har féljts, att de
faktiska omstindigheter som lagts till grund for det omtvistade valet 4r materiellt
riktiga, att bedémningen av dessa omstindigheter inte 4r uppenbart oriktig och
att det inte forekommit maktmissbruk (domen i det ovan i punkt 11 nimnda
malet Belgien mot kommissionen och diri angiven rittspraxis). 1 synnerhet
ankommer det inte pa f6rstainstansritten att ersitta beslutsfattarens ekonomiska
bedosmning med sin egen (domen i det ovan i punkt 99 nimnda malet ATUFFASS
och AKT mot kommissionen, punkt 56, i det ovan i punkt 84 nimnda malet
BFM och EFIM mot kommissionen, punkt 81, och i det ovan i punkt 86 nimnda
madlet British Airways m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen,
punkt 79).

Det dr mot denna bakgrund som forstainstansritten kommer att préva de
argument som i forevarande mal dberopats av parterna,

— Angdende de anmirkningar som hinfor sig till de omstindigheter som

. kommissionen och dess konsult grundat sig pa for att faststilla den ligsta

avkastningsgraden
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Forstainstansritten erinrar om att det ifrdgasatta beslutet, i den man det déri
faststills en ligsta avkastningsgrad, hinvisar till den av kommissionen anlitade
konsultens rapport (punkterna V och VI). Motiveringen av det ifrigasatta
beslutet sammanfaller sdledes pd denna punkt med motiveringen i konsultens
rapport.

Kommissionens konsult angav i sina rapporter av den 11 december 1996 och
den 18 juni 1997 att den ligsta avkastningsgraden faststillts pa f6ljande sitt:

“For att faststilla den avkastningsgrad som en fornuftig investerare som verkar
pad normala marknadsekonomiska villkor kan forvinta sig av sin investering i
Alitalias kapital har vi

— undersokt vad som 4r kidnnetecknande for [pllanen for att prova huruvida
den planerade transaktionen var en ’saneringsplan’ eller en ’strategisk plan’,
liksom den riskniva som forknippades med transaktionen,

— intervjuat olika investerare och analytiker, och

— gatt igenom kommissionens tidigare beslut (drendet Iberia).”

Sokanden har kritiserat var och en av de omstindigheter som kommissionens
konsult grundade sig pd di den ldgsta avkastningsgraden faststilldes till 30
procent. Vidare har sékanden betonat att denna avkastningsgrad inte dverstiger
20 procent i férevarande mal.
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Inledningsvis konstaterar forstainstansritten att kommissionen inte kan pasta att
stkanden motsiger sig sjalv. Kommissionen har hivdat detta med stéd av att
sbkanden anser att den faststillda ldgsta avkastningsgraden pa 30 procent ir
oproportionerlig, medan sékanden i rapporten av den 9 september 1996 som
dverlimnades till kommissionen forklarade foljande: ”Det framgdr av samtal
med finansanalytiker och investerare i flygbolag att betriffande flygbolag i
svarigheter uppgédr den avkastning som krivs av ett nytt kapitaltillskott till
mellan 30 och 40 procent.” Kommissionen tog nimligen detta utdrag ur sitt
sammanhang. Sokanden betonade i sin rapport att eftersom det var féga troligt
att kapitalrekonstruktionen skulle misslyckas ldg den ldgsta avkastningsgraden
nirmare den normala avkastningsgraden om 14,78 procent dn den avkastnings-
grad avseende “kapitalrekonstruktion” som krivs av en investering i ett flygbolag
med svarigheter. Denna senare avkastningsgrad uppgar enligt sdkanden till
mellan 30 och 40 procent.

Sokanden har for det forsta gjort gillande att kvalificeringen av omstrukturer-
ingsplanen som strategisk plan eller saneringsplan ir irrelevant for att faststilla
den ligsta avkastningsgraden. De risker som finns med en sddan plan avgérs inte
av vilken kvalificering som goérs betriffande planen.

Forstainstansritten konstaterar emellertid att sokandens argument grundar sig pa
en felaktig tolkning av konsultens rapport och det ifragasatta beslutet.

Konsulten har niamligen enligt sin rapport undersékt vad som &r kinneteck-
nande fér [planen] for att prova huruvida den planerade transaktionen var en
saneringsplan eller en strategisk plan” (rapporterna upprittade i december 1996
och juni 1997, avdelning IV, punkt E.1). Kommissionen betonade i detta
avseende att sokandens omstruktureringsplan foreskrev mer 4n trettio betydande
eller viktiga projekt med ”avbrott” eller optimering, eller med bida dessa
kidnnetecken. Vidare bekriftade kommissionens konsult att den fér var och en av
de i planen féreskrivna transaktionerna hade undersékt ”den risknivd som
forelag betriiffande transaktionerna” (rapporterna uppriittade i december 1996
och juni 1997, sektion 1V, punkt E.1).
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Foljaktligen finns det inte ndgon grund f6r sékanden att hivda att kommissionens
konsult férst ”pd ett odverlagt sdtt” kvalificerade sékandens omstrukturering-
splan som en saneringsplan och direfter — pd grund av denna kvalificering —
faststillde den ldgsta avkastningsgraden till en hog nivd. Tvirtom analyserade
kommissionen och dess konsult forst de olika delarna av planen och de didrmed
forenliga riskerna och beslutade direfter att planen var en saneringsplan.
Direfter faststillde kommissionen och dess konsult en ldgsta avkastningsgrad
som var hog med beaktande av de risker som var férknippade med de olika
transaktioner som foreskrevs i planen.

Sokandens argument skall sdledes inte godtas.

For det andra har s6kanden gjort gillande att de investerare och analytiker som
Ernst & Young anlitade inte hade tillricklig kinnedom om sékandens finansiella
stillning och omstruktureringsplan for att kunna ha en vilgrundad uppfattning
angdende den ldgsta avkastningsgraden pa IRLs investering. For att kunna
kontrollera att de av kommissionens konsult anlitade personerna verkligen hade
kunnat bilda sig en vilgrundad och tillférlitlig uppfattning om vilken ligsta
avkastningsgrad som skulle tillimpas samt om den utférda undersckningen var
korrekt och uttémmande, anser sékanden att det dr absolut nddvindigt att
forstainstansritten begdr att kommissionens konsult preciserar vilken sorts
konsulter som anlitades, vilka frigor som stilldes, vilka upplysningar som
limnades till de intervjuade personerna och vilka svar som erholls.

Vidare har sokanden hidvdat att den upprittade ett dokument speciellt for
kommissionens konsult. Detta dokument innehdll icke konfidentiella upplys-
ningar som var nédvindiga foér att gora en korrekt bedomning av sokandens
omstruktureringsplan. Sokanden féreslog att dessa upplysningar skulle over-
limnas till de anlitade investerarna. S6kanden beklagar saledes att kommissio-
nens konsult inte beaktade detta dokument.

Som svar pd sokandens argument gav kommissionen in en skrivelse av
den 28 oktober 1998 fran sin konsult. I denna skrivelse bekriftade konsulten
att kontakt tagits med kolleger i London, Paris, Madrid och Frankfurt for att
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kunna faststilla den ligsta avkastningsgraden pd IRIL:s investering. De lokala
foretridarna for Ernst & Young tog i sin tur kontakt med ”investerare med
anseende i hela virlden och banker som ofta utfér dylika bedémningar”. De
anlitade investerarna grundade sina svar ”pa sin kinnedom om [bJolaget och pa
de upplysningar som konsulten hade tillstind att réja”. Kommissionen har
uppgivit att den inte kan erinra sig att den erhillit det dokument som sékanden
skall ha upprittat f6r Ernst & Young.

Med stod av de atgdrder for processledningen som antogs den 25 april 2000
begirde forstainstansritten att sdkanden skulle ge in det dokument som
sokanden pastatt sig ha upprittat f6r de investerare som Ernst & Young anlitade.

Genom skrivelse av den 24 maj 2000 gav stkanden in ett dokument med
rubriken Promemoria som upprittats infor diskussioner med investerare med
anledning av Alitalia”. I detta dokument, som endast 4r pd en sida, anges forst
sokandens nyckeltal” for ar 1995 (aktuella tal) och ar 2000 (beriknade tal).
Direfter ndmns "nyckeldelarna” i planen, det vill siga att en ny styrelse viljs, att
en kapitalokning pa 3 300 miljarder ITL genomférs, Malpensaknutpunkten,
bildandet av Alitalia Team samt det historiska avtal som triiffats med fackfére-
ningarna.

Utifran de omstédndigheter som &beropats av sékanden finns det emellertid
ingenting som ger anledning till tvivel om att de av Ernst & Young anlitade
konsulterna inte hade tillgang till nédvindiga upplysningar for att i forevarande
mal kunna goéra en bedémning av den ldgsta avkastningsgraden.

Forstainstansritten erinrar 1 detta avseende om att kommissionen i sitt
meddelande av den 16 november 1996, som offentliggjordes i Europeiska
gemenskapernas officiella tidning (se ovan punkterna 15 och 16), angav att den
skulle ”anlita en eller flera oberoende konsulter” for att kontrollera huruvida
omstruktureringsplanen uppfyllde kriteriet avseende privat investerare (EGT
C 346, sirskilt s. 22). De investerare som anlitades av Ernst & Young borde
saledes ha haft kinnedom om innehallet i nimnda meddelande d& de anlitades.
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Meddelandet av den 16 november 1996 omfattar fem sidor information om
s6kandens struktur, hur dess finansiella stillning utvecklats mellan dren 1990 och
1995, siffrorna for ar 1995 (vilka under alla omstindigheter redan vid detta
llfille offentliggjorts), de stora dragen i omstruktureringsplanen och beriknad
utveckling for perioden 1996—2000. De uppgifter som anges i meddelandet av
den 16 november 1996 angdende sokandens finansiella stillning och omstruktu-
reringsplan dr mycket mer detaljerade dn de uppgifter som aterfinns i dokumentet
”Promemoria som upprittats infér diskussioner med investerare med anledning
av Alitalia”. Enligt s6kanden inneholl emellertid redan detta dokument
"nédvindiga upplysningar for att gora en korrekt bedémning av bolagets plan”.
Under dessa omstindigheter skall sékandens argument inte godtas och det saknas
anledning att vidta andra atgirder for processledning.

— Angéende bristande motivering av faststillandet av den ligsta avkastnings-
graden

Sokanden har gjort gillande att kommissionen inte tillrickligt motiverat med
vilken ritt den pa IRLs investering tillimpat den ldgsta avkastningsgrad som
tillimpades i kommissionens beslut 96/278/EG av den 31 januari 1996 angaende
rekapitalisering av flygbolaget Iberia (EGT L 104, s. 25, nedan kallat Iberiabe-
slutet). Sokanden har i detta avseende betonat att Iberias situation da
Iberiabeslutet fattades var helt annorlunda jamfért med sékandens egen situation
da det ifrigasatta beslutet fattades.

Kommissionen har genmiilt att sdkandens argument skall avvisas, eftersom det
grundar sig pa konfidentiella uppgifter som sékandens konsulter erhdll under det
administrativa férfarandet som foregick Iberiabeslutet. Sékandens konsulter hade
nidmligen varit kommissionens konsulter i Iberiadrendet. I vart fall var
kommissionen inte skyldig att i det ifrdgasatta beslutet ge sdrskilda forklaringar
med jimforelser mellan sokandens och Iberias omstruktureringsplaner (domen i
det ovan i punkt 86 nimnda malet British Airways m.fl. och British Midland
Airways mot kommissionen, punkt 443).
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Forstainstansritten anser att kommissionens instéllning att sékandens argument
skall avvisas inte har ndgot foremal. Anledningen till detta dr att forstain-
stansrdtten vid sin bedémning av argumentet (se nedan punkterna 127—137)
endast skall grunda sig pd sddana omstindigheter som inte ir konfidentiella
gentemot s¢kanden, nimligen utdrag ur Iberiabeslutet, som offentliggjorts i
Europeiska gemenskapernas officiella tidning (se ovan punkt 124), och avsnitt ur
den av kommissionen anlitade konsultens rapporter, som kommissionen éver-
lamnat till s6kanden.

Forstainstansritten anser for det forsta att kommissionen inte kan pastd att
den — pd grund av att sékanden och Iberia #dr tva olika bolag som
omstrukturerats vid olika tillfillen — inte var skyldig att i det ifrigasatta
beslutet ge sirskilda forklaringar med jamforelser mellan sékandens och Iberias
omstruktureringsplaner. Kommissionen och dess konsult hénvisade némligen
sjdlva till Iberiabeslutet (se ovan punkterna 107 och 108) for att faststilla den
lagsta avkastningsgraden pa IRIL:s investering. De betonade pa s sitt att det var
relevant att gora en jimforelse mellan sdkandens och Iberias situation i detta
avseende.

I Iberiabeslutet faststillde kommissionen den ligsta avkastningsgraden till
30 procent pa grundval av féljande dverviganden:

”... kommissionen [anser] att den ligsta Arliga avkastningen (hurdle rate) som en
investerare som handlar med utgdngspunkt fran marknadsreglerna skulle kriva
for att foreta kapitaltillskottet i friga, dr minst 30 procent med tanke pa den
anslagna summans storlek och framfér allt riskerna med projektet. Avkastningen
pAd minst 30 procent dr uppenbarligen mycket hég och 6verstiger klart
marknadsmissiga nivder pd avkastning och innebir att det finns en icke
forsumbar risk att programmet inte kan fullféljas som planerat och att den
faktiska avkastningen i slutindan blir lagre. For évrigt maste avkastningen bli
hogre @n kostnaden for det egna kapitalet eftersom den senare inte tar hénsyn till
alla risker forknippade med foretaget. Trots att riskerna forknippade med
engagemanget i Arsa ndstan forsvunnit och att rorelseresultatet forbittrats
betydligt under 1994 och under forsta halvaret 1998, 4r Iberia dock fortfarande
ett foretag dir sirskilda risker forblir mycket hoga. Foljande osikerhetsfaktorer
dr sdrskilt forknippade med saneringen av foretaget och &r belastande for
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foretagets lonsamhet pd ling sikt och for dess finansiella prognoser fram till
1999, pa vilka berikningarna av foretagets nuvirde grundar sig:

— Anpassningsprogrammet dr inte fullbordat: i synnerhet har de planerade
personalnedskirningarna dnnu inte paborjats.

— Foretaget har nyligen drabbats av social oro, vilket har visat sig bland annat
genom ofta forekommande strejker bland piloterna. Forutom att detta
medfor direkta kostnader for Iberias rikning, forsdmrar det kundernas
uppfattning av foretaget och det kan hindra férverkligandet av de produkti-
vitetsvinster som emotses 1 programmet.

— Programmet i sin nuvarande form tar slut i och med utgdngen av 1996. Vid
den tidpunkten kommer Iberia dnnu inte att ha uppnatt de produktivitets-
och effektivitetsnivder som huvudkonkurrenterna inom gemenskapen har. En
ny kostnadsminskningsplan bér dd utarbetas och férhandlas med arbets-
marknadens parter. Resultatet av dessa férhandlingar kan inte forutses vid
denna tidpunkt.

— Opvisshet om det finns nigra framtida externa partners, och vilka som i sa fall
skall viljas, samt om formerna for deras intervention.

— Effekterna av liberaliseringen av luftfarten och markservicen (handling) i
Europa, pd Iberias l6nsamhet pa lang sikt kan dnnu inte uppskattas i sin

helhet.”
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Kommissionen fastslog vidare i Iberiabeslutet att investeringen i detta bolags
kapital uppfyllde kriteriet avseende privat investerare, eftersom den interna
avkastningsgraden var lika stor som den ldgsta avkastningsgraden.

Kommissionen har vitsordat att under det administrativa forfarandet innan det
ifragasatta beslutet fattades var Iberiabeslutet det enda beslut i vilket kommis-
sionen gjort en jimforelse mellan den interna avkastningsgraden och den ligsta
avkastningsgraden for att prova huruvida en investering i ett flygbolag uppfyllde
kriteriet avseende privat investerare. Kommissionen har i detta avseende férklarat
att detta var det enda drende — utdver forevarande mal — dir de berdrda
parterna bestritt kvalificeringen av dtgdrden. Under dessa omstindigheter var det
uppenbart att Iberiabeslutet var ett tillimpligt prejudikat vid berikningen av den
ldgsta avkastningsgraden i férevarande mal.

Sokanden, som var medveten om ovanstiende, hidvdade under hela det
administrativa forfarandet att det inte var moéjligt att jimfora dess situation
med Iberias situation sisom den beskrivits i Iberiabeslutet. Foljaktligen hivdade
sokanden att det inte heller var méjligt att tillimpa den hoga ligsta avkastnings-
graden i Iberiabeslutet pd stkanden (s6kandens redovisning den 23 oktober 1996
(s. 80) till GD VII vid kommissionen, s6kandens handling av den 19 december
1996 som overlimnades av de italienska myndigheterna till kommissionen den
20 december 1996, skrivelse av den 31 januari 1997 frin s6kandens konsulter till
kommissionen, dokument som tillstilldes kommissionen infér motet den 8 april
1997, s6kandens promemoria med forberedelser infor métet den 8 april 1997).
Sokanden framholl i synnerhet att de osikerhetsfaktorer som kinnetecknade
Iberiadrendet inte foreldg i sokandens fall.

Sokanden dr i egenskap av stddmottagare inom ramen for den ifrigasatta
atgdrden en berord part i den mening som avses i artikel 93.2 i férdraget. Vad
avser kommissionens motiveringsskyldighet gentemot sokanden sdsom berord
part skall kommissionen i sitt beslut i tillricklig min ange skilen till varfor den
berérda partens huvudargument inte godtagits, dven om den inte 4r skyldig att
svara pa alla de argument som den berdrda parten Aberopat under det
administrativa forfarandet (se, for ett liknande resonemang, domstolens dom
av den 2 april 1998 i mal C-367/95 P, kommissionen mot Sytraval och Brink’s
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France, REG 1998, s. I-1719, punkterna 63 och 64). Sisom kommissionen
vitsordat (se ovan punkt 130) var Iberiabeslutet det enda prejudikat fran
kommissionen som avsdg berikningen av den ldgsta avkastningsgraden pa en
investering som gjorts av offentliga myndigheter i ett flygbolag. Mot denna
bakgrund anser forstainstansritten att sdkandens argument for att sirskilja dess
situation fran Iberias situation utgor ett huvadargument for att pavisa att IRL:s
investering uppfyllde kriteriet avseende privat investerare. Under dessa omstdn-
digheter var kommissionen skyldig att i det ifrdgasatta beslutet beméta detta
argument.

Forstainstansritten konstaterar emellertid att vissa omstindigheter som var
kinnetecknande for sokandens situation beaktades i det ifrigasatta beslutet och i
rapporten frin kommissionens konsult, som nimnda beslut hinvisar till.
Sékanden hade i synnerhet betonat dessa omstindigheter for att sérskilja dess
situation frdn den situation som foreldg betriffande bolaget Iberia.

Konsulten betonade siledes i sin rapport frin december 1996, vad avser
berikningen av den ldgsta avkastningsgraden, att det foreldg ett avtal med
fackfoéreningarna samt att vissa betydande projekt, bland annat ett som avsag “en
mycket konkurrenskraftig transportor”, det vill siga Alitalia Team, redan hade
péaborjats (punkt IV.E.2).

Vidare bekriftas i det ifrigasatta beslutet att ”[omstrukturerings]planen...
godkints... av... fackforeningarna inom foretaget” (punkt II, tredje stycket, se
dven punkt II, sjitte stycket) och att ”Alitalia Team bildades den 23 juli 1996”
(punkt II, sjitte stycket). I beslutet anges dven foljande *Malet med [omstruktu-
rerings]planen 4r att terge Alitalia dess konkurrenskraft och mojliggéra bolagets
privatisering inom ramen for den nya avreglerade gemenskapsmarknaden. Med
avseende pd denna dubbla malsittning innebdr kapitalokningen att bolagets
skuld kommer att minskas betydligt och kapitalokningen kommer att bidra till
dterupprittandet av en finansiell struktur som #r jimforbar med den hos flertalet
av bolagets konkurrenter. Saneringen av passivsidan i bolagets balansrikning
kommer ocks3 att kraftigt minska de finansiella kostnaderna. Enligt planen skall
dessutom de anstringningar som Alitalia redan har gjort rérande produktivitet
och kostnader fortsitta. Kommissionen noterar ocksd att produktiviteten hos
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bolagets personal nu ir lika hég som hos dess huvudkonkurrenter inom
gemenskapen....” (punkt VIII, sjunde stycket). Dessutom forklaras i det ifrdga-
satta beslutet att ”planen, efter de férbéttringar och 4ndringar som gjorts sedan
januari 1997, dr realistisk och gér det mojligt for Alitalia att uppni en
tillfredsstillande lsnsamhet omkring &r 2000” (punkt VI, sjunde stycket, se dven
punkt VIII, elfte stycket). Vidare betonade kommissionen fsljande: *De mycket
positiva resultat som forvintas till 4&r 2000 [bor] bade kunna tillfredsstilla
bolagets behov av arbetskapital, finansiera de investeringar som féretagets
langsiktiga verksamhet kriver och skapa forutsdttningar for barkraftighet pa ling
sikt. De bor ocksd skapa fortroende hos investerarna och bana vig for
utvecklingen av allianser med andra foretag” (punkt VIII, nionde stycket).

Av det ovan anforda fsljer att det inte av motiveringen i det ifrigasatta beslutet
betriffande berdkningen av den ldgsta avkastningsgraden klart och tydligt
framgdr hur kommissionen resonerat, si att sékanden kan fi kinnedom om
skilen till den vidtagna dtgérden for att denne skall kunna gora gillande sina
rdttigheter och sa att gemenskapsdomstolen ges mojlighet att utdva sin
provningsritt (se, for ett liknande resonemang, forstainstansrittens dom av den
30 april 1998 i mal T-16/96, Cityflyer Express mot kommissionen, REG 1998,
s. 1{-757, punkterna 64 och 65 och diri angiven rittspraxis). Kommissionen
forklarade nimligen inte i det ifrdgasatta beslutet varfor den ansig att det var
nodvéndigt att pa IRI:s investering tillimpa samma ldgsta avkastningsgrad pa 30
procent som i Iberiabeslutet. Kommissionen underlit att limna en sidan
torklaring trots att det i det ifrgasatta beslutet gjordes konstateranden som
bland annat tydde p4 att flera av de riskfaktorer som féranledde kommissionen
att i Iberiabeslutet faststilla den ligsta avkastningsgraden till en nivé som var
*mycket hog och som klart 6versteg marknadsméssiga nivder pa avkastning” inte
forelag eller foreldg i en mindre utstrickning i Alitalia-drendet (jamfor
punkterna 128 och 135 ovan).

Foljaktligen drar forstainstansritten den slutsatsen att motiveringen av det
ifragasatta beslutet dr bristfillig i den man det faststills att samma ligsta
avkastningsgrad skall tillimpas p& IRI:s investering som den som tillimpades i
Iberiabeslutet.

— Angdende de anmérkningar som hinfér sig till berikningsgrunden for den
interna avkastningsgraden
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Sokanden har for det forsta gjort gillande att kommissionen gjorde en uppenbart
felaktig bedomning d den vid berikningen av den interna avkastningsgraden inte
tog med insolvenskostnaderna. Insolvenskostnaderna erhélls genom att berdkna
skillnaden mellan det beviljade ldnebeloppet, som skall dterbetalas i sin helhet vid
ett nytt kapitaltillskott, och virdet pa dterbetalningen av detta ldn vid insolvens.
Genom att inte beakta dessa kostnader avvek kommissionen séledes dels fran de
finansiella regler som normalt tillimpas av foretag, dels fran de rad som gavs av
kommissionens konsult och dels frin sin egen beslutspraxis. Sokanden har
forklarat att Cofiri — ett bolag inom IRI-koncernen — beviljade sokanden lan pa
1 600 miljarder ITL enligt marknadsmissiga villkor. Insolvenskostnaderna for
det av Cofiri beviljade linet uppgick siledes till 1 140 miljarder ITL. Vid
berikningen av insolvenskostnaderna skall dven minskningen av IRI:s kredit-
virdighet beaktas till f6ljd av en eventuell avveckling av sokandebolaget.

Den omstindigheten att 900 miljarder ITL omedelbart dterbetalades till Cofiri,
och siledes till IRI, tack vare erliggandet av den forsta delbetalningen pa
1 000 miljarder ITL i juni 1996 av IRI (se ovan punkt 11) ir enligt sokanden en
betydelsefull omstéindighet att beakta vid beriikningen av den interna avkast-
ningsgraden. Aven om denna transaktion innebar att lan konverterades till
kapital, inverkar detta inte pa tillimpningen av artikel 92.1 i fordraget.

Kommissionen har genmilt att frigan huruvida insolvenskostnaderna skall tas
med eller inte saknar relevans vad giller kvalificeringen av investeringen som
statligt stod. I detta avseende har kommissionen betonat att enligt den berdkning
som gjorts av dess konsult uppgdr den for sokanden mest formanliga interna
avkastningsgraden, inklusive insolvenskostnader, till 24,8 procent. Vad avser
skilen till att insolvenskostnaderna inte togs med vid berdkningen av den interna
avkastningsgraden har kommissionen hinvisat till punkt VII, sjunde stycket, i det
ifragasatta beslutet. Kommissionen anser att férskottet pd 1 000 miljarder ITL
som betalades av IRI i juni 1996 (se ovan punkt 11), vilket anvindes till att
aterbetala lanet fran Cofiri, skall likstillas med en konversion av 1an till kapital.
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Vad avser det offentliga foretaget Cofiris lan till s6kanden har kommissionen,
dven om lanet beviljades pd marknadsmaissiga villkor, dessutom gjort gillande att
fragan uppkommer huruvida dessa 1an 4r statligt stod, eftersom sokanden, som
ocksd dr ett offentligt foretag, pa sd sitt kom i dtnjutande av en implicit och
obegrinsad statlig garanti. Kommissionen férklarar att den inte kunde lita
subventioner som kunde vara rittsstridiga ingd i betalningsflodets aktuella virde.

Forstainstansritten konstaterar inledningsvis att kommissionen i det ifrigasatta
beslutet bekriftade att den inte tog med insolvenskostnaderna i berikningen av
den interna avkastningsgraden. Kommissionen forklarade nimligen “att det
under nuvarande omstdndigheter inte #r nédvindigt att under férvintade
intikter ta upp de kostnader som IRI tvingas bira om Alitalia skulle trida i
likvidation” (punkt VII, sjunde stycket).

Det finns inte nagon grund for sbkanden att pasta att kommissionen p4 detta sitt
avvek fran den bedémning som dess konsult hade gjort. Kommissionens konsult
pastod ndmligen inte vid ndgot tillfille under det administrativa forfarandet att
insolvenskostnaderna skulle tas med i beridkningen av den interna avkastnings-
graden. Konsulten angav i sin rapport av den 18 juni 1997 (s. 23) foljande:
* Avkastningsgraden kan beriknas genom att ta med ersittningen for lanet fran
IRL” Konsulten uppskattade dédrfér den interna avkastningsgraden forst genom
att inte ta med insolvenskostnaderna (s. 13) och sedan genom att ta med dessa
kostnader (s. 14) i sin berikning.

Kommissionen motiverade sitt beslut att inte ta med insolvenskostnaderna i
berikningen av den interna avkastningsgraden pa féljande sitt:

"Dessa insolvenskostnader hirrér... huvudsakligen frin forlusten av de kortfri-
stiga lan som Alitalia fore juni 1996 beviljades av finansbolaget Cofiri, ett
dotterbolag till IRI. Dessa kunde aterbetalas i juni och juli 1996 eftersom en
forskottsutbetalning pa 1 000 miljarder [ITL] samtidigt gjordes, vilket i praktiken
innebér att man kan betrakta denna dubbla operation som en konversion av 1an
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till kapital. En privat investerare, som styrs av mer langsiktiga lonsamhets-
perspektiv, fattar emellertid inte sitt beslut pd grundval av eventuella kortsiktiga
fordelar om foretagets verkliga situation inte dr tillrickligt gynnsam for att
motivera ldngsiktiga dtaganden” (punkt VII, sjunde stycket).

Det dr ostridigt mellan parterna att den storsta delen av kapitaltillskottet om
1 000 miljarder ITL som gjordes &r 1996 anvindes till att betala tillbaka ungefir
900 miljarder ITL av lanet fran IRL Vidare 4r det ostridigt att denna transaktion
kan betraktas som en konversion av lan till kapital.

Forstainstansritten konstaterar vidare att denna konversion av lan till kapital till
fullo 6verensstimmer med syftena i s6kandens omstruktureringsplan. Ett av de
frimsta malen med planen var nimligen att minska nyckeltalet ”skuldsittning pa
eget kapital” (punkt II, fjirde, elfte och tolfte styckena, och punkt VIII, sjunde
stycket i det ifrdgasatta beslutet).

Kommissionen har emellertid ingen grund for att pasta att en sidan “konversion”
endast ger en kortsiktig fordel. Sdsom kommissionen vitsordade i det ifrdgasatta
beslutet innebir nidmligen en minskning av skuldsittningen att ocksa sékandens
finansiella kostnader minskas (punkt II, tolfte stycket och punkt VIII, sjunde
stycket). Minskningen av de finansiella kostnaderna férbéttrar emellertid
sokandens I6nsamhet, vilket bidrar till finansieringen av investeringar som pa
lang sikt dr absolut nodvindiga for sokandens verksambhet.

Kommissionens argument att de av Cofiri beviljade stoden ir av sddan art att de
kan utgora statligt stod skall inte heller godtas. Detta skil angavs ndmligen inte i
det ifragasatta beslutet for att motivera att insolvenskostnader inte tagits med i
beridkningen av den interna avkastningsgraden. Kommissionens konsult kon-
staterade dessutom i sin rapport av den 18 juni 1997 att sokanden fran och med
mars 1994 till och med mars 1996 ”kunde erhélla nya kreditlinjer hos privata
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finansinstitut” och att de *villkor som Cofiri tillimpade” under denna period inte
“pa ett patagligt vis skilde sig frin marknadens” (avsnitt IV, F2).

Dessutom 4r kommissionens resonemang betriffande insolvenskostnaderna ett
cirkelresonemang. Kommissionen gjorde i det ifrdgasatta beslutet en berikning
av den interna avkastningsgraden for att préva om en privat investerare skulle
kunna bringas att géra en investering pd 2 750 miljarder ITL i sékandens kapital.
Kommissionens férklaring nér det giller att motivera beslutet att inte ta med
insolvenskostnaderna i berdkningen av den interna avkastningsgraden grundas
emellertid pa forutsittningen att en privat investerare inte skulle gora invester-
ingen i fraga. Av denna forklaring framgdr ndmligen att kommissionen ansig att
foretagets verkliga situation inte [var] tillrickligt gynnsam for att motivera
langsiktiga araganden” av *[e]n privat investerare, som styrs av mer langsiktiga
l6nsamhetsperspektiv” (punkt VII, sjunde stycket).

Kommissionen gjorde sédledes i férevarande mal en uppenbart oriktig bedomning
dd den pa grundval av de i det ifrAgasatta beslutet angivna skilen ansig att
insolvenskostnader hinférliga till det av Cofiri beviljade lanet inte skulle tas med
i berdkningen av den interna avkastningsgraden.

Vad slutligen avser kommissionens argument att frigan huruvida insolvenskost-
naderna skall tas med eller inte &r irrelevant (se ovan punkt 140), finner
forstainstansritten att detta argument inte kan godtas. Det faktum att
kommissionen inom ramen for sin bedémning av kriteriet avseende privat
investerare (punkt VII i beslutet) forklarade att insolvenskostnaderna i fére-
varande fall inte skulle tas med, utgor ett tillrickligt indicium pa att denna fraga
dr relevant fér bedomningen av huruvida IRL:s investering ar ett statligt stod.
Dessutom ankommer det inte pa foérstainstansrétten att inom ramen f6r en talan
om ogiltigférklaring géra en omprovning av den interna avkastningsgraden pa
investeringen och préva om ndmnda avkastningsgrad skulle ligga under den
ligsta avkastningsgraden for det fall insolvenskostnaderna togs med i berik-
ningen (domen i det ovan i punkt 99 nimnda malet AIUFFASS och AKT mot
kommissionen, punkt 56, i det ovan i punkt 84 nimnda mélet BEM och EFIM
mot kommissionen, punkt 81, och i det ovan i punkt 86 nimnda malet British
Airways m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen, punkt 79).
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Sokanden har for det andra gjort gillande att kommissionen pa ett godtyckligt
sdtt tvingade sokanden att sta for kostnaderna for fortidspensioneringen av 700
av s6kandens anstillda, vilket i normala fall staten skall std for i enlighet med
lagdekret nr 546 av den 23 oktober 1996 (dndrat till lag nr 640 av
den 20 december 1996). Dirigenom minskades enligt den av kommissionen
anlitade konsultens kalkyler avkastningsgraden pa IRLs investering med dtmin-
stone tva punkter.

Sdsom kommissionen pd goda grunder betonat dtog sig emellertid sokanden
oaterkalleligt fore det att det ifrdgasatta beslutet fattades att sta fér kostnaderna
for fortidspensioneringen av 700 anstillda (se ovan punkterna 28 och 35). Den
rittsliga beddmningen och sjdlva beslutet i det ifrdgasatta beslutet innehéller av
denna anledning ingenting om sokandens beslut att std for dessa kostnader.
Kommissionen beaktade detta endast i den del i det ifrdgasatta beslutet som
rubricerades Bakgrund.

Aven om sokanden inledningsvis gjorde dtagandet i friga under forutsittning att
det i det slutliga beslutet godkdndes att kapitalrekonstruktionen var en
investering som uppfyllde kriteriet avseende privat investerare, konstaterar
forstainstansrétten att detta dtaganden genom Oppnandet av ett spirrat konto i
juli 1997 blev oaterkalleligt (se ovan punkt 35). Kommissionen skulle direfter
kontrollera huruvida investeringen uppfyllde kriteriet avseende privat investerare
med beaktande av denna nya omstindighet.

Slutligen hade stkanden under det administrativa forfarandet kunnat std emot
kommissionens pastddda pdtryckningar att géra dtagandet i friga eller alterna-
tivi — sdsom for de andra villkoren” — undvika att gora ett ensidigt
oaterkalleligt dtagande. Om sokanden hade agerat pa detta sidtt under det
administrativa forfarandet, skulle kommissionen ha tagit stillning till fragan om
kostnaderna for fortidspensioneringen av de 700 anstillda i det ifrdgasatta
beslutet eller i nigot annat beslut vars lagenlighet férstainstansritten hade kunnat
kontrollera.
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Sokandens argument att berdkningen av den interna avkastningsgraden var
felaktig pd grund av att kommissionen tvingade s6kanden att std for kostnaderna
for fortidspensioneringen av 700 anstillda skall siledes inte godtas.

— Angaende anmirkningen att kommissionen inte beaktade den sista versionen
av omstruktureringsplanen vid berikningen av den ldgsta och den interna
avkastningsgraden

S6kanden har anmarkt att de sista dndringarna i omstruktureringsplanen som
gjordes i juni 1997 inte ledde till att kommissionens konsult eller kommissionen
riknade om den ldgsta och den interna avkastningsgraden. Sékanden anser att de
sista dndringarna hade en direkt effekt pd de risker som var férknippade med
investeringen och pa dess lénsamhet.

Forstainstansrétten erinrar om att konsulten i sin férsta rapport frdn decem-
ber 1996, som grundade sig pad den omstruktureringsplan som éverlimnades till
kommissionen i juli 1996, beriknade den ligsta avkastningsgraden till mellan 30
och 40 procent. Konsulten ansig att den ligsta avkastningsgraden snarare
ndrmade sig den ligsta siffran i intervallet. Enligt konsulten varierade den interna
avkastningsgraden mellan —12,5 procent och +25,7 procent (avsnitt IV i
rapporten av den 11 december 1996 och punkt V, andra stycket i det ifrigasatta
beslutet).

Den i februari 1997 dndrade omstruktureringsplanen analyserades i rapportut-
kastet av den 21 februari 1997. En definitiv version hérav gjordes den 18 juni
1997 (se ovan punkt 32). I denna rapport forklarade konsulten att den ligsta
avkastningsgraden skulle faststillas till 30 procent, medan den interna avkast-
ningsgraden varierade mellan +13,1 procent och +24,8 procent (avsnitt IV i
rapporten av den 18 juni 1997, se dven punkt VI, andra stycket, och punkt VII,
attonde stycket i det ifrdgasatta beslutet).
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Sdsom kommissionen betonade i det ifrdgasatta beslutet dgde flera moten rum i
maj och ]um 1997. Genom dessa moten forbittrades omstruktureringsplanen
ytterligare pd foljande punkter: processen att minska kostnaderna accelererades
genom en snabbare overféring av personal fran Alitalia till Alitalia Team 4n
tidigare planerat, det planerade kapltaltlllskottet minskades till 2 750 mll]arder
ITL, Alitalia 6verlit sina andelar i det ungerska bolaget Malev och sina andelar i
sex reglonala italienska flygplatser (punkt VI, femte stycket i det ifrigasatta
beslutet). Dessa sista dndringar i omstruktureringsplanen overlimnades till
kommissionen av de italienska myndigheterna genom skrivelse av den 26 juni
1997. 1sin tilliggsrapport av den 4 juli 1997 riknade emellertid kommissionens
konsult inte om den ldgsta och den interna avkastningsgraden pd grundval av de
sista 4Andringarna i omstruktureringsplanen som gjordes i juni 1997.

Det ir ostridigt mellan parterna att den ldgsta och den interna avkastningsgraden,
som faststilldes i det ifrigasatta beslutet, dr de avkastningsgrader som
beriknades av kommissionens konsult i rapporten av den 18 juni 1997 pa
grundval av den nist sista versionen av omstruktureringsplanen. Kommissionen
faststillde nimligen den ligsta avkastningsgraden till 30 procent (punkt VI,
andra stycket och punkt VII, dttonde stycket i det ifrdgasatta beslutet). Den
interna avkastningsgraden, som faststilldes till “nistan 20 procent” (punkt VII,
attonde stycket i det ifrigasatta beslutet), utgor, sdsom kommissionen bekriftat
som svar pi en skriftlig friga, medeltalet av de tal som angavs i rapporten av den
18 juni 1997 (se ovan punkt 103).

Hirav foljer siledes att kommissionen i det ifrigasatta beslutet inte riknade om
den ldgsta och den interna avkastningsgraden pa grundval av den sista versionen
av sokandens omstruktureringsplan.

Kommissionen har emellertid i sitt svaromal forklarat féljande: ”[G]enom sin
beskaffenhet kunde [de sista] dndringarna [i omstruktureringsplanen] inte ha
ndgon avgoérande betydelse pa de okéinda kapitalrisker betriffande en investering
som tas av en privat investerare som verkar pd normala marknadsekonomiska
villkor... Efter de i juni 1997 gjorda dndringarna var inte de villkor uppfyllda som
senare skulle mojliggéra en ninskning av den [ldgsta avkastningsgraden]. Denna
hade nidmligen redan minskats frdn 30—40 procent, enligt berikningarna i den
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forsta versionen av planen, till en ligsta nivd pa 30 procent i den andra
versionen.” For att betona de risker som var férknippade med omstrukturerings-
planen angav kommissionen att de kontroller som gjordes i april 1998 utvisade
att omstruktureringsplanen inte iakttagits vad avser personalens produktivitet
och formerna for personalminskningarna. Vidare hade sokanden inte iakttagit de
olika villkor som féreskrevs i det ifragasatta beslutet (se kommissionens beslut av
den 3 juni 1998 rérande den andra delen av stodet till omstruktureringen av
Alitalia, godkint av kommissionen den 15 juli 1997 (EGT C 290, s. 3)).
Kommissionen har i sin duplik bekriftat att den interna avkastningsgraden, efter
att ha rdknats om pa grundval av den sista versionen av planen, maximalt
uppgick till 26,1 procent, dven inklusive insolvenskostnaderna (punk-
terna 58-——60 och bilaga III till dupliken). Sdledes l8g den interna avkastnings-
graden fortfarande under den ligsta avkastningsgraden. Kommissionen har ocks
hinvisat till det daliga resultat som s6kanden presterade ar 1999.

Forstainstansritten erinrar om att for att bedéma det ifrigasatta beslutets
lagenlighet skall forstainstansrdtten endast beakta de upplysningar som kom-
missionen hade tillgang till nir den fattade det ifrigasatta beslutet (domen i det
ovan i punkt 86 nimnda mélet Tyskland mot kommissionen, punkt 34, i det
ovan i punkt 86 nimnda malet British Airways m.fl. och British Midland
Airways mot kommissionen, punkt 81, och i det ovan i punkt 61 nimnda malet
Salomon mot kommissionen, punkt 115). Den del av kommissionens argumen-
tering som hinfor sig till sidana omstindigheter som intriffade efter det att det
ifrdgasatta beslutet fattades kan sdledes inte godtas.

I det ifrdgasatta beslutet ansdg kommissionen i enlighet med sina riktlinjer i
luftfartsmeddelandet (se ovan punkterna 96—99) att den metod som skulle till-
limpas for att prova huruvida IRIs investering uppfyllde kriteriet avseende privat
investerare bestod i att gora en jimforelse mellan investeringens interna och
lagsta avkastningsgrad (punkt VII, sjunde och dttonde styckena).

Sdasom kommissionen har beskrivit i sitt svaromal omfattar den ligsta avkast-
ningsgraden ”det risktilligg som en privat investerare krdver for att gora ett visst
finansiellt atagande. Denna avkastningsgrad stir sdledes i direkt proportion till

II-3925



167

168

169

170

DOM AV DEN 12.12.2000 — MAL T-296/97

investeringens inneboende risk.” Kommissionen férklarade att den interna
avkastningsgraden utrycker ”transaktionens grundldggande avkastning” (punkt
VI, andra stycket i det ifrdgasatta beslutet).

Kommissionen konstaterade emellertid sjdlv i det ifrigasatta beslutet att de
senaste forbittringarna i omstruktureringsplanen, som gjordes i juni 1997,
“minskar omstruktureringsplanens inneboende risker och ytterligare okar
kapitaltillskottets 16nsamhet” (punkt VI, sjunde stycket). De sista dndringarna
forefaller siledes vara av sidan beskaffenhet att den interna avkastningsgraden
hojs (6kad 16nsamhet) och att den ligsta avkastningsgraden (minskade risker)
sanks.

Under dessa omstindigheter borde kommissionen ha riknat om den ligsta och
den interna avkastningsgraden pa grundval av den sista versionen av omstruktu-
reringsplanen for att pd ett korrekt sdtt kunna bedéma huruvida IRI:s investering
uppfyllde kriteriet avseende privat investerare.

Hirav foljer sdledes att kommissionen gjorde en uppenbart oriktig bedomning
genom att anse att dndringarna som gjordes i juni 1997 i omstrukturerings-
planen — som enligt kommissionen ytterligare minskade planens inneboende
risker och tkade foretagets lonsamhet — inte hade ndgon betydelse for berik-
ningen av den ldgsta och den interna avkastningsgraden och foljaktligen for
bedémningen av huruvida IRI:s investering uppfyllde kriteriet avseende privat
investerare.

Vad avser kommissionens argument att en omrikning av den ldgsta och den
interna avkastningsgraden pa grundval av den sista versionen i omstrukturerings-
planen skulle utvisa att en privat investerare inte skulle ha gjort investeringen i
friga, skall forstainstansritten inom ramen foér en talan om ogiltigforklaring
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uttala sig om huruvida kommissionens bedémning i det ifrdgasatta beslutet ir
lagenlig. Det ankommer inte pa férstainstansritten att inom ramen for en sidan
talan rikna om den interna och den ldgsta avkastningsgraden pé investeringen
och uttala sig om huruvida en privat investerare skulle ha féranletts att gora den
investering som IRI sade sig vara beredd att gora vid tidpunkten d4 det ifrigasatta
beslutet fattades (dom i det ovan i punkt 99 nimnda méalet AIUFFASS och AKT
mot kommissionen, punkt 56, i det ovan i punkt 84 nimnda malet BFM och
EFIM mot kommissionen, punkt 81, och i det ovan i punkt 86 nimnda maélet
British Airways m.fl. och British Midland Airways mot kommissionen,
punkt 79).

Mot bakgrund av den bristande motivering som konstaterats ovan i punkt 137
samt den uppenbart oriktiga bedémning som konstaterats ovan i punkterna 150
och 169, skall stkandens yrkanden bifallas och det ifrigasatta beslutet
ogiltigforklaras. Det saknas anledning att préva de andra argumenten som
hanfor sig till den forsta grunden samt de andra grunderna i ansékan.

Rittegangskostnader

Enligt artikel 87.2 i rittegangsreglerna skall tappande part forpliktas att ersitta
rittegdngskostnaderna, om detta har yrkats. Sokandena har yrkat att kommis-
sionen skall forpliktas att ersitta rittegdngskostnaderna. Eftersom kommissionen
har tappat maélet, skall kommissionen ersitta sskandens rittegdngskostnader och
bira sina rittegangskostnader.

Enligt artikel 87.4 i rittegdngsreglerna skall intervenienterna bira sina ritte-
gangskostnader.
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Pa dessa grunder beslutar

FORSTAINSTANSRATTEN
(tredje avdelningen i utdkad sammansittning)

foljande dom:

1) Kommissionens beslut 97/789/EG av den 15 juli 1997 om kapitalrekon-
struktion av flygbolaget Alitalia ogiltigforklaras.

2) Kommissionen skall bira sina rittegdngskostnader och ersitta sokandens
rittegangskostnader.

3) Air One SpA och Air Europe SpA skall bira sina rittegangskostnader.

Lenaerts Azizi Moura Ramos

Jaeger Mengozzi

Avkunnad vid offentligt sammantridde i Luxemburg den 12 december 2000.

H. Jung J. Azizi

Justitiesekreterare Ordférande
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